
This is a digital copy of a book that was preserved for generations on library shelves before it was carefully scanned by Google as part of a project 
to make the world's books discoverable online. 

It has survived long enough for the Copyright to expire and the book to enter the public domain. A public domain book is one that was never subject 
to Copyright or whose legal Copyright term has expired. Whether a book is in the public domain may vary country to country. Public domain books 
are our gateways to the past, representing a wealth of history, culture and knowledge that 's often difficult to discover. 

Marks, notations and other marginalia present in the original volume will appear in this file - a reminder of this book's long journey from the 
publisher to a library and finally to you. 

Usage guidelines 

Google is proud to partner with libraries to digitize public domain materials and make them widely accessible. Public domain books belong to the 
public and we are merely their custodians. Nevertheless, this work is expensive, so in order to keep providing this resource, we have taken Steps to 
prevent abuse by commercial parties, including placing technical restrictions on automated querying. 

We also ask that you: 

+ Make non-commercial use of the file s We designed Google Book Search for use by individuals, and we request that you use these files for 
personal, non-commercial purposes. 

+ Refrain from automated querying Do not send automated queries of any sort to Google's System: If you are conducting research on machine 
translation, optical character recognition or other areas where access to a large amount of text is helpful, please contact us. We encourage the 
use of public domain materials for these purposes and may be able to help. 

+ Maintain attribution The Google "watermark" you see on each file is essential for informing people about this project and helping them find 
additional materials through Google Book Search. Please do not remove it. 

+ Keep it legal Whatever your use, remember that you are responsible for ensuring that what you are doing is legal. Do not assume that just 
because we believe a book is in the public domain for users in the United States, that the work is also in the public domain for users in other 
countries. Whether a book is still in Copyright varies from country to country, and we can't off er guidance on whether any specific use of 
any specific book is allowed. Please do not assume that a book's appearance in Google Book Search means it can be used in any manner 
any where in the world. Copyright infringement liability can be quite severe. 

About Google Book Search 

Google's mission is to organize the world's Information and to make it universally accessible and useful. Google Book Search helps readers 
discover the world's books white helping authors and publishers reach new audiences. You can search through the füll text of this book on the web 



at |http : //books . google . com/ 



i /ooi 




liii'i 

$B 37 Mai 




^ 



Die hiternatioiuile 



I 



Zahlungsbilanz Deutschlands 



in de» 



letzten Jahrzehnten der Silber Währung. 



Von 



Dj\ Otto Arendt. 



O 

CO 
CO 
CNJ 

O 

>~ 



Berlin. 

Verlag von Julius Siiringer. 




187H. 



"TTigitized by 




Digitized by VjOOQIC 



Digitized by VjOOQ IC 



Die internationale 

Zahlungsbilanz Deutschlands. 



Digitized by VjOOQ IC 



Digitized by VjOOQ IC 



Die internationale 



ZaMnugsbilanz Deutschlands 



in den 



letzten Jahrzehnten der Silberwährung. 



Von 



Dr. Otto Arendt 



^f ^ 0^- THE 



Berlin. 

Verlag von Julius Springer. 

1878. 



Digitized by VjOOQ IC 






SPRECKELS 



Digitized by VjOOQ IC 



Inhalt. 



I. Einleitung: Unzulänglichkeit des vorhandenen statistischen Ma- 
terials über Deutschlands internationale Zahlungsbilanz in den letzten 
Jahrzehnten vor dem französischen Kriege. — Differirende Ansichten 
über dieselbe. — Schwierigkeiten bei dem Versuche, eine solche auf- 
zustellen. — Die hierfür vorhandenen Hülfsmittel. — Abgrenzung 
des Zeitraums, auf welchen sich die Untersuchung erstrecken soll. 

Seite 1—5. 

II. DieWechselkurse. — Die 3 Devisen Frankfurt, Hamburg, Berlin. — 
Berlin für uns am wichtigsten. — Es fehlt an jeder genügenden Zu- 
sammenstellung der Berliner Wechselkurse. — Princip, nach dem 
dieselben hier zusammengestellt sind. — Unterscheidung der fremden 
Devisen nach dem Währungsmetall, das sie repräsentiren. — Wich- 
tigkeit der Beachtung der Werthreiation bei der Pariberechnung. -— 
Fehler Bamberger's in Folge Nichtbeachtung derselben. S. 5—12. 

III. Die Zahlungs-Bilanz zwischen Deutschland und Holland. 
Die Beziehungen zwischen Berlin und Frankfurt — Zusammen- 
stellung der Berliner Wechsel-Kurse auf Frankfurt (Tabelle I). — 
Das Pari zwischen Berlin und Amsterdam. — Zusammenstellung der 
Berliner Wechselkurse auf Amsterdam (Tabelle II). — Ungünstiges 
Resultat derselbeii für Deutschlano. — Erklärung desselben. — Bin- 
theilung der Tabelle. — Schlussbetrachtungen. S. 12—17. 

lY. Die Zahlungs-Bilanz zwischen Hamburg und dem Zoll- 
verein. — Das Eigenthümliche der Stellung Hamburgs. — Das 
Pari zwischen Berlin und Hamburg. — Zusammenstellung der Ber- 
liner Wechselkurse auf Hamburg (Tabelle III). — Eintheilung der- 
selben. — Die Hamburger Wechselkurse auf Berlin (Tabelle IV). — 



5 i OO^'^S' 



Digitized by LjOOQ IC 



VI 

Genugende üebereinstimmung derselben mit Tabelle III. — Die 
Hamburgiscbe Edelmetallstatistik. — Mängel derselben. — Ihre Er- 
gebnisse (in Tabelle Y) zusammengestellt — Ihre üebereinstimmung 
mit der englischen Statistik. — Resultate der Tabelle V. — Be- 
ziehungen Hamburgs zu den nordischen Staaten. — Schlussfolge- 
rungen. S. 17—26. 

Y. Die Zahlungs-Bilanz zwischen Deutschland und England. 

— Das Pari zwischen London und Berlin. — Seine Abhängigkeit 
von der Werthrelation. — Dfe Londoner Silberpreise. — Ihre Wir- 
kung auf das Pari (Tabelle VI). — Einfluss des Diskonts auf das 
Pari der 3-Monatswechsel. — Umrechnung dieser in Sichtwechsel. — 
Zusammenstellung der Berliner Wechselkurse auf London nach dem 
wirklichen Metallpari (Tabelle VII, A.) und nach dem Pari der 
Werthrelation 15,5 : 1 (Tabelle VIII, B.). — Vergleichung beider 
Tabellen. — Bedeutende Abweichungen zwischen ihnen zeigen, wie 
sehr die Beachtung der Werthrelation nöthig. — Völlige üeberein- 
stimmung der Londoner Kurse mit denen auf Hamburg. — Er- 
klärungsgründe für die Gestaltung der Wechselkurse. — Niedriger 
Silberpreis 1850. — Einfluss der Ernten. — Der Krimkrieg. — 
Krisis von 1857. — Silberbedarf für Ostasien. — Vortheile hiervon 
für Deutschland. — Aufnahme fremder Effekten in Deutschland. — 
Einfluss des hohen englischen Diskonts. — Die Zahlungs-Bilanz 
wird 1865 ungünstig. — Niedrige Getreidepreise. — Der Krieg von 
1866, — Wachsen der Fonds- Arbitrage, — Sinken des Silberpreises 
1869. — Hamburger Wechselkurse auf London und Goldpreis in 
Hamburg (Tabelle IX), verglichen mit dem Londoner Silberpreis. — 
üebereinstimmung derselben mit den obigen Resultaten. — Ergeb- 
nisse der Hamburgischen und englischen Edelmetallstatistik (Tab. X) 
über den Edelmetallverkehr zwischen England und Deutschland. — 
üebereinstimmung derselben mit den Wechselkursen. — Deutscher 
Goldexport im Transit aus Russland. — Die Silber-Bilanz zwischen 
Deutschland und England. — Zeitweiser Silbermangel in Deutsch- 
land. — Trotzdem das Gesammtergebniss günstig für Deutschland. 

— Auch die Gesammt-Bilanz günstig. — Folgerungen hieraus für 
die Beziehungen zwischen Hamburg und dem Zollverein. S. 26—44. 

VI. Die Zahlungs-Bilanz zwischen Deufschland und Frank- 
reich. — Schwierigkeiten der Festsetzung des Pari's der Doppel- 
währung gegenüber. — Vorherrschende Goldcirculation in Frank- 
reich. — Einwtrkung des Londoner Silberpreises auf das Pari des 
Berliner Wechselkurses auf Paris (Tabelle XI). — Abweichen der 
franzosischen Werthrelation von der englischen. — Zusammenstellung 
der Wechselkurse auf Grund des festen Pari's bei 15,5 : 1 (Tab. XII). 

— Einwirken des Diskonts auf das Pari des Zweimonatkurses. — 



Digitized by VjOOQ IC 



VII 

Ergebnisse der Tabelle XII. — üebereinstimmung mit der Bewegung 
des Silberpreises. — Die höchsten und niedrigsten Kurse hiedurch 
erklärt. — Uebereinsiimmung der Ergebnisse mit denen des Londoner 
Wechselkurses. — Die Devise Paris folgt in Beriin dem Londoner 
Kurs. — Folgerungen hieraus auf eine günstige Zahlungs-Bilanz 
gegen Frankreich. — Gleiche Stellung Deutschlands im Handel zu 
England und Frankreich. — Ergebnisse der französischen Statistik 
über den Handelsverkehr mit Deutschland (Tabelle XIII). — Unter- 
schied . des General- und Spezialhandels. — Die Ergebnisse des 
Generalhandels erklärt durch die Angaben der englischen Handels- 
statistik. — Das Gesammtergebniss günstig für Deutschland. — Die 
französischen Angaben über den Edelmetallverkehr mit Deutschland. 
(Tabelle XIV). — üeberraschendes Resultat derselben. — Erklärung 
des deutschen Goldexports durch die russische Statistik. — Auch 
der Goldimport zum grossen Theil Transit nach Russland. — Die 
Goldbilanz günstig für Deutschland. — Die Silberbilanz. — Transit 
nach Deutschland durch Belgien und die Schweiz. — Ergebnisse der 
französischen Statistik über den Silberexport nach der Schweiz. — 
Das Schlussresultat günstig für Deutschland. — Belgien. — Kein 
eigner Kurs auf Brüssel. — Ergebnisse der belgischen Edelmetall- 
statistik (Tabelle XV). — Dieselben sind für Deutscl^land günstig. 

S. 44-61. 

Vn. Die Zahlungs-Bilanz zwischen Deutschland und Oester- 
reich. — Einfluss der österreichischen Papierwirthschaft auf die 
Wechselkurse. — Zusammenstellung derselben in Tabelle XVI. — Ver- 
gleichung mit dem Silberagio. — Silbersendungen nach Oesterreich. 
Die Maria-Theresien-Thaler. — Die Edelmetallproduktion in Oester- 
reich. — Die Ausmünzungen. — Die Bank. — Der Baarschatz der 
Bank. — Die Silberkäufe. — Die österreichische Edelmetallstatistik. 
— Mangelhaftigkeit ihrer Ergebnisse. — Starker Edelmetallexport, 
vornehmlich nach Deutschland. — Circulation österreichischen Geldes 
in Deutschland. — . Das Schlussresultat ergiebt, dlss die Zahlungs- 
Bilanz günstig für Deutschland. S. 61 — 67. 

VIIL Die Zahlungs-Bilanz zwischen Deutschland und Russ- 
land. — Papierwirthschaft in Russland. — Deutschlands Stellung 
als Transit-Land für Russl^d. — Der russische Goldexport nach 
Europa. — Russland in derl französischen und englischen Edelmetall- 
statistik. — Die Goldbilanz zwischen Deutschland und Russland. — 
üeberschuss für Deutschland. — Die Silberbilanz. — Ihr ungünstiger 
Abschluss erklärt. — Deutschland leiht Kapital an Russland. — 
Die Berliner Wechselkurse auf St. Petersburg (Tabelle XVH). — 
Die Bilanz schliesst günstig für Deutschland. S. 68—71. 



Digitized by VjOOQ IC 



VIII 

IX. Das deutsche Geldwesen. — Goldausprägungen , sie genügen 
dem Bedurfhiss nicht. — Circulation fremder Goldmünzen. — Gold- 
währung in Nordwest-Deutschland. — Die deutsche Goldproduktion. 
Ausprägungen von Silbermünzen. — Ausprägungen von 1- und 2- 
Thalerstücken in Preussen 1850-57. — Uebereinstimmung mit den 
Ergebnissen unserer Untersuchung. — Ausprägungen seit 1857 in 
ganz Deutschland. — Auch diese entsprechend den Wechselkursen 
und der Edelmetallstatistik. — Der preussische Münzplan. — Silber- 
preis in Preussen. — Die deutsche Silberproduktion. — Schluss- 
betrachtung. S. 72—78. 

X. Das deutsche Bankwesen. — Circulation von Staatspapiergeld 
in Deutschland, trotz einiger Ausschreitungen der Kleinstaaten, nicht 
übermässig. — Irrthum Hübner's über die deutsche Zahlungs-Bilanz 
durch tendenziöse Eineinziehung der österreichischen zu den deut- 
schen Noten. — Gesammtbetrag und Betrag der ungedeckten Bank- 
notencirculation in Deutschland. Urtheil Wagner^s hierüber. — 
Ihre Vermehrung kommt hauptsächlich den grossen Banken, be- 
sonders der preussischen zu Gute. — Die preussische, Bank. — Ihre 
gesunde* Entwicklung. — Ihre Feuerprobe 1866. — Die Mai-Panik 
von 1866 an der Berliner Börse. — Die Versuche, die preussische 
Valuta zu entwerthen und ihr Scheitern. — Schlussurtheil. 

S. 78—83. 

XI. Der Effekten- Verkehr zwischen Deutschland und dem 
Auslaade. — Deutschland tritt erst seit 1860 ausleihend auf dem 
Weltmarkte auf. — Die Berichte der Aeltesten der Berliner Kauf- 
mannschaft. — Die Veranlassung für den Erwerb von Forderungen 
auf das Ausland. — Steigender Reichthum Deutschlands. — Das 
Jahr 1862. — Fortdauer der günstigen Entwickelung 1863 u. 1864. 
— Deutschland bei der Handelskrisis von 1864 nicht betheiligt. — 
Das Jahr 1865—1866. — Nach dem Kriege von 1866 wächst die 
EfiTekten-Arbitrage und wirkt ausschlaggebend auf die Wechselkurse. 
Ungünstige Lage 1867, trotzdem grosser Kapital -Andrang an der 
Berliner Börse. — Oebersicht über die 1867 an der Berliner Börse 
gehandelten auswärtigen Effekten. — Günstige Entwickelung 1868. — 
Import bedeutender Summen ausländischer Effekten wirkt auf die 
Wechselkurse. — Sie werden mit Nutzen vom Auslande zurück- 
genommen. — Fortdauer der günstigen Entwickelung 1869. — Die 
Fondsarbitrage ist allein für die Entwickelung der Wechselkurse 
maassgebend* — Sonderbare Klage der Berliner Aeltesten. 

S. 83-92. 

Xn. Schluss. Das Ergebniss dieser Untersuchungen ist eine Wider- 
legung des vielverbreiteten, wirthschaftlichen Pessimismus. — Zeug- 
niss Roscher's und Wagner's gegen diesen. — Schlussfolgerungen. 

S. 92-93. 



Digitized by VjOOQ IC 




I. 

Der Streit zwischen den Anhängern der einfachen Währung 
und den sogen. Bimetallisten, der nun seit mehr als einem 
Jahrzehnt in immer grösserer Ausdehnung geführt wird, hat 
zwar eine umfangreiche Literatur hervorgerufen, trotzdem aber 
an objectiven statistischen Untersuchungen verhältnissmässig 
wenig zu Tage gefördert. Selbst die Arbeiten Soetbeer's haben 
die Frage, wie denn eigentlich das Geldwesen Deutschlands in 
den letzten Jahrzehnten vor dem Kriege von 1870 sich in 
internationaler Beziehung verhielt, keinesweges erledigt, und 
man findet im Allgemeinen hinsichtlich dieses Gegenstandes 
nur Meinungs-Aeusserungen von mehr oder weniger sub- 
jectivem Charakter. 

Erklärte der preussische Delegirte auf der Pariser Münz- 
conferenz von 1867^) dass man in Preussen mit der bestehen- 
den Silberwährung zufrieden, und dass die Grundlage der 
Münzcirculation in Deutschland vortrefflich sei, so lesen wir 
bei Bamberger 2): „Bei uns hat sich ein gefälschtes, innerlich 
verringertes; unempfindliches, im Absterben begriffenes Geld- 
wesen allmählich eingeschlichen. Wir hatten noch nicht den 
Zwangkurs des Papiers, aber wir hatten etwas, das man ganz 
gut den freiwilligen Zwangskurs nennen könnte." 

Schildert dann Bamberger die Lage Deutschlands vor dem 
Kriege als eine gradezu verzweifelte, in der „eine wirthschaft- 
liche Katastrophe ganz anderer Art, wie die eben (1873) be- 
standene, sich langsam vorbereitete" 5^) so finden wir hingegen 



Hirth's Annalen 1869. S. 760. (Soetbeer, Denkschrift.) 
2) Bamberger, Reichsgold S. 101. 
s) Ebendaselbst S. 95. 
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bei Ad. Wagner die entgegengesetzte Ansicht; dieser Schrift- 
steller tritt dem in Deutschland zur Mode gewordenen wirth- 
schaftlichen Pessimismus wieder in seiner jüngsten kleinen 
Schrift „Unsere Münzreform" ^) entgegen, und erinnert daran, 
dass wir unser grosses Eisenbahnnetz ganz aus eigenen Mitteln 
gebaut und in wachsendem Maasse die Gläubiger fremder 
Länder geworden sind. • 

Und dabei sind Bamberger und Wagner in der Währungs- 
frage nicht einmal Gegner; sie sind beide Anhänger der Gold- 
währung. Aber auch bei der Gegenpartei finden sich gleich 
differirende Meinungen. So meint Seyd, ein Vorkämpfer der 
Doppelwährung: „mit dem Silberkurant war für Deutschland 
eine internationale Verbindung kaum möglich, und nur Ham- 
burg mit seinem steifen Silberbankwesen war den von Ost- 
indien durch Englend veranlassten Silberbewegungen ausgesetzt.^) 

Haupt ^), ein Vertreter derselben Richtung, aber schreibt: 
„Deutschland befand sich mit seiner Silbervaluta den Gold- 
ländern gegenüber fortwährend in einem durchaus normalen 
Zustande. 

Der Wechselplatz Hamburg spielte sogar, nicht in England 
und Portugal allein, sondern auch in allen überseeischen Län- 
dern, die eine Goldwährung besassen, mit seiner eine Silber- 
valuta repräsentirenden Mark-banco, neben dem Pfundsterling 
eine geradezu dominirende Rolle in dem geschäftlichen Verkehr 
der ganzen Welt." 

Auf welcher Seite liegt bei all' diesen Gegensätzen die 
Wahrheit? Wie kann man mit genügender Sicherheit hier 
eine Entscheidung fällen? 

Die direkte Aufstellung einer Zahlungsbilanz von auch nur 
annähernder Genauigkeit scheint uns, selbst wenn es überhaupt 
möglich wäre, eine solche etwa nach dem Soetbeer'schen Schema*) 
anzufertigen — fiir die deutsche Vergangenheit mit ihrer durchs 



^) Zeit und Streitfragen Heft 95. Berlin 1877. 

2) Ernst Seyd. Die wahren Grundsätze des Banknotenwesens etc. 
Leipzig 1875. S. 32. 

3) Ottomar Haupt. Die Silberwährung ein Referat. Wien 1877. S. 28. 
^) Bemerkungen über Deutschlands Handelsbilanz. Hirth's Annalen 1875. 

S. 731. 
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aus unzulänglichen Handelsstatistik gänzlich unmöglich. Wir 
müssen uns vielmehr mit Anhaltspunkten begnügen, durch 
welche sich die Stellung Deutschlands im internationalen Geld- 
verkehr und im Allgemeinen präcisircn lässt. 

In erster Linie kommen hier die Wechselkurse in Betracht, 
deren Sprache eine untrügliche ist, wenn man sie richtig inter- 
pretirt.* Allerdings werden wir sehen, dass grade sie auch 
Ursache schwerer Irrthtimer werden können. 

Einen ferneren Anhalt wird der in den ausländischen 
statistischen Documenten ^) verzeichnete Verkehr mit Edel- 
metallen bieten. Aus Deutschland selbst liegen genügende 
statistische Daten über die Production und die Ausprägung der 
Edelmetalle vor. üeber die Bewegung derselben aber giebt 
nur die Hamburgische Handelsstatistik einige Aufschlüsse. Die 
ebenfalls registrirte Bewegung von Contanten über Bremen ist 
von geringem Belange. 

Nehmen wir dann noch die gleichzeitigen Handelskammer- 
Berichte, den Status der Banken, die Nachrichten über die 
Emissionen und die Bewegungen der Werthpapiere hinzu, so 
dürfte dieses Material zur Beantwortung der oben berührten 
Frage doch wohl ausreichen. 

Wir werden nun unseren Betrachtungen die Wechselkurse 
zu Grunde legen, an die das übrige Material, so weit es uns 
zugänglich war, sich subsidiär anschliessen wird. 

Für die von uns zu behandelnde Zeitepoche haben wir 
bereits eine obere Grenze festgesetzt, das Jahr 1870, dessen 
indirectc wirthschaftliche Folgen uns in eine neue Aera hinüber- 
führen würden. Auch eine untere Grenze wird sich leicht er- 
geben. Die Entdeckung der kalifornischen Goldfelder war ein 
wirthschaftlich epochemachendes Ereigniss; scharf trennte sie 
das Jahrhundert, aber ihre Folgen machten sich doch nicht 
augenblicklich bemerkbar. 

^) Namentlich das jährlich erscheinende „Tableau g^neral du commerce 
de la France** und der englische „Statistical abstract.** Für Belgien wurde 
benutzt die von dem Minister Malon veranstalte:^e Sammlung „Documents 
relatifs a la question monetaire** (Brux. 1874), für Oestreich hauptsächlich 
»das statistische Jahrbuch," für Russland die Abhandlung von Lexis in 
Hildebrand's Jahrb.: XXEX, S. 129. Manche ergänzende Daten auch aus 
dem englischen „Report on depreciation of silver.** 
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Erst im Jahre 1850 beginnt sie auf den Silberpreis stei- 
igemd einzuwirken; erst in diesem Jahre wird auch die Gold- 
einfahr nach Europa bedeutend i), und da überdies die Jahre 
1848 — 49 durch die revolutionären Stürme anormal sind, so 
haben wir 1850 als untere Grenze gewählt und haben also 
gerade einen zwanzigjährigen Zeitraum vor uns. 

Wir befinden uns hier in einer Periode, in der die ältere 
Theorie des internationalen Geldverkehrs von der Praxis mehr 
und mehr überholt worden ist. Die Praxis der Börsen hat in 
-den sogenannten internationalen Werthen, d. h. in denjenigen 
Werthpapieren , die an allen Hauptbörsen einen Kurs haben, 
ein neues Object für die Ausgleichungen der Zahlungsbilanzen 
geschaffen, das jedenfalls viel bequemer und lukrativer ist, als 
das Edelmetall und besonders auch den Zinsverlust erspaii;. 

Wir sehen denn auch, dass sich eine. Fonds- Arbitrage ent- 
wickelt, für die Geld nur im äussersten Falle in Betracht 
kommt. Aber daneben bleibt auch eine eigentliche Metall- 
arbitrage, die jener ersten parallel läuft, das Metall verliert 
also die Eigenschaft als ausschliessliches Ausgleichungs- 
mittel, es wird Gegenstand eines Specialhandels, der seinerseits 
eingreift, so oft sich ihm eine günstige Gelegenheit bietet. 

So wird man auch jetzt noch mit voller Bestimmtheit 
behaupten können, dass bei einem entsprechenden Stande der 
Wechselkurse Edelmetall aus einem Lande in das andere 
strömt, denn die Edelmetallarbitrage wird dies ebenso aus- 
nützen, wie ihrerseits die Fondsarbitrage. Wie aber beide sich 
quantitativ in ihren Wirkungen verhalten, entzieht sich noch 
jeder Berechnung. 

Was speciell die Stellung Deutschlands gegenüber dem 
internationalen Edelmetallverkehr betrifft, so ist daran zu er- 
innern, dass Deutschland das bedeutendste Land war, welches 
zugleich eine reine Silberwährung besass und, von Zwangs- 
papierwirthschaft frei, auch eine bedeutende Silbercirculation 
hatte. 

Die Goldcirculation war nicht sehr beträchtlich, die Menge 



^) Yergl. Tooke: Geschichte der Preise (deutsch von Asher) II. S. 90 
XL. S. 105, 152 etc. 
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des Papiergeldes war gross, aber nicht so übermässig, als ge- 
wöhnlich behauptet wird. 

Indem wir also im Folgenden Deutschlands Stellung zu 
«einen Nachbarn während eines Zeitraums betrachten, der die 
gleichzeitige enorme Steigerung des Goldangebots und der Silber- 
nachfrage und die dadurch bedingte Erhöhung des Silberpreises 
in sich fasst, lösen wir damit zugleich die Aufgabe, zu unter- 
suchen, wie auf ein Land mit einfacher Währung eine starke 
Vermehrung des Mchtwährungsmetalles zurückwirkt. 

n. 

Wir haben bereits bemerkt, dass wir bei unserer Darstellung 
von den Wechselkursen ausgehen wollen. 

Wir finden nun, entsprechend der damaligen politischen 
Zerrissenheit in Deutschland, nicht einen, in der Art wie etwa 
iParis und London dominirenden Centralpunkt, wir finden im 
Gegentheil drei Wechselplätze von Bedeutung deren Devisen 
auch im Auslande gehandelt wurden: Berlin, Hamburg und 
Frankfurt a. M. 

Die Bedeutung Frankfurts als Wechselplatz ist in der be- 
betrachteten Epoche bereits im Sinken. Die Annahme, dass 
erst die Ereignisse von 1866 hier eingewirkt hätten, ist schon 
von Wagner^) zurückgewiesen. Nach der vollen Befestigung 
des Zollvereins war es naturgemäss, dass die Süddeutsche In- 
dustrie dem Auslande ihre Rohstoffe mit den Forderungen be- 
zahlte, die aus dem Norddeutschen Export landwirthschafÜicher 
Producte herrührten, und dass diese Ausgleichung in Berlin 
vollzogen wurde. 

So lesen wir schon 1860 im Bericht der Aeltesten der 
Berliner Kaufmannschaft 2) „der beträchtliche Bedarf der süd- 
lichen und westlichen Zollvereinsländer an Garnen, Eisen etc. 
konnte meistens durch Versorgung von Wechseln der Ostsee- 

') Zettelbankpolitik S. 21. 

2) Seit 1859 veröffentlicht in den vergleichenden „üebersicbten des 
Handels, der Industrie und des Verkehrs im Preussischen Staate*' heraus- 
gegeben vom statistischen Bureau bis 1866. Für 1867—1869 benutzten 
wir den „Bericht über den Handel und die Industrie Berlins, erstattet von 
den Aeltesten der Kaufmannschaft von Berlin, (jährlich.) 
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Gebiete gedeckt werden."^) Aehnlich heisst es 1863 „der 
regelmässige Wechselverkehr concentrirt sich immennehr in 
Berlin, da das übrige industrielle Deutschland durch die Gegen- 
werthe des Ostsee-Exports stets befriedigt werden kann/ Die 
Art und Weise wie dies referirt wird, beweist, dass es sich 
hier nicht um ein Novum, sondern um etwas Althergebrachtes 
handelte. 

Unter solchen Umständen haben wir von einer auch nur 
vergleichsweisen Herbeiziehung der Frankfurter Curse Abstand 
genommen. Anders verhält es sich mit Hamburg, seine eigen- 
thümliche Währung, sein ausgedehnter Handel, die Stellung 
ausserhalb des Zollvereins, geben diesem Platz eine besondere 
Bedeutung. 

Man kann Hamburg als Vermittler zwischen Deutschland 
und England betrachten. 

Weil aber eben deshalb die Devise „Hamburg" in Eng- 
land von grösserer Bedeutung war als Berlin und folglich 
von den englischen Volkswirthen allein beachtet wurde, ver- 
gessen die Deutschen oft, dass Hamburg diese Rolle eben nur 
in England, und vielleicht, was hier aber aus anderen Gründen 
nicht in Betracht kommt, in einigen überseeischen Ländern 
spielt, dass aber im Uebrigen Berlin schon in dieser Zeit voll- 
ständige centrale Bedeutung erhielt. 

So lesen wir z. B. in dem von Asher^) beigefügten An- 
hang zu seiner Uebersetzung des Tooke'schen Werkes schon 
vom Jahre 1849: „Das Wechselgeschäffc in Hamburg war nicht 
unbeträchtlich, allein wie schon seit mehreren Jahren fanden 
Umsätze von Bedeutung nur in Wechseln auf London statt, 
so dass sie allein mehr betragen als die auf alle übrigen Plätze 
zusammengenommen," und für das Jahr 1852 schreibt derselbe: 
„Das Wechselgeschäffc unterschied sich nicht wesentlich von dem 
des vorigen Jahres. Sehr grosse Umsätze fanden nup in Pa- 
pier auf London statt," 

Wir finden uns auch hierin wieder in Uebereinstimmung 
mit Wagner, der bemerkt, dass sich Berlin in dieser Zeit zum 
Centrum des mitteleuropäischen Geld- und Fondsgeschäft zu 

') Vergleichende üebersichten für 1860. S. 75. 
3) Band II. S. 769 u. 789, 
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einem der grössten Märkte für Agrikulturprodukte und zur be- 
deutendsten mitteleuropäischen Fabrikstadt entwickelt. ^) 

Aebnliches constatiren auch die oben citirten Berliner Be- 
richte, 2) wobei es allerdings etwas nach Selbstlob klingt, und 
vielleicht nicht ganz 'mit der ferneren Entwicklung überein- 
stimmt, wenn es dort heisst: „Die grosse Regsamkeit der Ber- 
liner Bankierwelt, ihre Geschicklichkeit in Benutzung der Kurs- 
unterschiede zwischen den verschiedenen Plätzen, ihre Genüg- 
samkjBit in den Resultaten ihrer Arbeit und die Reellität, mit 
welcher im Allgemeinen bei den Kursnotirungen verfahren wird, 
verschaffen unserer Börse eine steigende Bedeutung, so dass 
sie in mancher Hinsicht den Ton angiebt, und durch ihre In- 
teUigenz viele ihr sonst vorübergehende Geschäfte an sich zieht." 

Wir werden im Folgenden noch oft sehen, welche Wichtig- 
keit Berlin als Vermittler zwischen Russland und Oesterreich 
einerseits und dem Westen anderseits gewinnt. 

Unter diesen Umständen haben wir die Wechselkurse Ber- 
lins zu Grunde gelegt, diejenigen Hamburg's nur subsidair herbei- 
gezogen. 

Die Hamburger Wechselkurse und so viel wir wissen bis 
jetzt überhaupt nur diese — sind in einigermassen brauchbarer, 
wenn auch nicht völlig genügender Weise zusammengestellt. 
Wir finden seit 1857 den höchsten, niedrigsten und durch- 
schnittlichen Kurs jedes Monats in den „Tabellarischen Ueber- 
sichten des Hamburgischen Handels," für die Zeit vor 1857 
findet sich dort nur der höchste, niedrigste und durchschnitt- 
liche Kurs jedes Jahres und mehr giebt auch Soetbeer in seinen 
„Beiträgen"^) nicht, dagegen finden sich in Asher's 0. c. üeber- 
setzung von Tooke noch die höchsten und niedrigsten Monats- 
kurse für 1856 und der Abdruck einiger dürftigen (der Jahres- 
schlüss-) Kurse aus einer Broschüre von Geffken. *) Für unsem 
Zweck genügt im Grossen und Ganzen dieses Material. 

Für Berlin fehlt es an ähnlichen Vorarbeiten. Trotz der 



Zettelbankpolitik S. 29. 
2) Vergl. üebersicht für 1861. 

^) Materialien u. Beitrage zur Beurtheilung von Geld u. Bankwesen, 
mit besonderer BerücksichtigaDg von Hamburg. Hamburg 1855. 
^) Zur Bankfrage. Zweiter Abdruck. Hamburg 1856 (anonym). 
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eminenten Bedeutung, welche die Kenntniss der Wechselkurse 
anerkanntermassen besitzt, trotz des Bedür&isses, ^) welches sich 
nach ihnen geltend macht, fanden wir keine einzige für unsere 
Zwecke ausreichende Zusammenstellung. 

Zwar findet sich in dem Jahrbuch für die amtliche „Sta- 
tistik des preussischen Staates" IL Jahrgang, 2) ein Abschnitt 
den Berliner Wechselkursen gewidmet, der sogar bis 1767 zurück- 
geht und bis 1865 reicht, aber für unsere Untersuchung genügt 
diese Liste nicht, da sie uur die Schlusskurse eines jeden Mo- 
nats enthält, die bedeutenden Schwankungen also, die innerhalb 
eines Monats möglich sind, nicht ersichtlich werden. Sonst 
finden wir nur zerstreute Bruchstücke in den gen/ Berichten 
der Berliner Kaufmannschaft, und in einzelnen Broschüren. So 
werden von Bamberger im „Reichsgold" die Monatsschlusskurse 
auf London und Paris für 1869 angeführt, die von anderen 
begierig aufgegriffen worden sind. 

Für Oesterreich hat Hertzka^) sich der Mühe unterzogen, 
Wechselkurse aus den Kursblättern zusammenzustellen, auch er 
fand nur ungenügende Vorarbeiten vor. 

Diesem Beispiel sind wir gefolgt.*) Indem wir die Devisen 
Bremen, Leipzig, Augsburg und Warschau als für unsern Zweck 
nicht relevant unbeachtet Hessen , haben wir . für Hamburg, 
Amsterdam, Paris, London, Frankfiirt a. M., Wien und Peters- 
burg sämmtliche notirte Kurse für die Jahre 1850 — 69 excerpirt. 
Das so gewonnene Material, ist natürlich schon wegen seiner 
Menge wenigstens hier nicht in Pausch und Bogen zu veröffent- 
lichen. Es was deshalb unsere Aufgabe, dasselbe in eine 
möglichst übersichtliche und doch nicht räumlich allzu ausge- 
dehnte Form zu bringen. 

Wir konnten uns auch hierbei an kein Vorbild anlehnen, 
die Manier der Hamburger Statistik, den höchsten, niedrigsten 
und Durchschnittskurs jedes Monats anzugeben, konnte die 



*) Vergl. Fellmeth: Zur Lehre von der internationalen Zahlungsbilanz 
u. s. w. Heidelberg 1877. S. 83. 

*) Berlin 1867. 

«) Währung und Handel, Wien 1876. 

*) Von 1850—1860 benutzten wir den amtlichen Berliner Kursanzeiger 
von 1861—1869 den preussischen Staatsanzeiger. 
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Frage: wielange waren die Wechselkurse für Deutschland günstig, 
wie lange ungünstig? und in welchem Grade war beides der 
Fall? — doch nur annährend beantworten. Von der sehr be- 
quemen, aber eigentlich völlig unzureichenden Art nur die 
Schlusskurse des Monats, oder gar nur die Jahreskurse zu- 
sammen zu stellen, sehen wir ganz ab. Auch die für kürzere 
Perioden oft angewandte Methode, wöchentlich einen Kurs zu 
geben, verbot sich uns schon aus räumlichen Gründen und ein 
Versuch, die wesentlichsten Schwankungen tabellarisch hervor- 
zuheben, führte uns auch nicht zu dem gewünschten Resultate. 

Dagegen glauben wir, dass die in den folgenden Tabellen 
gewählte Darstellungsart, die allerdings nur auf dem Wege einer 
sehr mühseligen Arbeit herzustellen war, den Vorzug grosser 
Uebersichtlichkeit auf engem Raum besitzt, das ganze vorlie- 
gende Material verwerthet und zugleich am geeignesten ist, die 
obige Grundfrage zu lösen. 

Das Prinzip, welches uns dabei leitete war folgendes: Die 
Abweichungen vom Pari nach beiden Seiten quantitativ und 
qualitativ genau zu fixiren. 

An der Berliner Börse waren der Dienstag, Donnerstag 
und Sonnabend Wechseltage. Hätten wir nur diese Tage be- 
rechnet, so wäre naturgemäss das Resultat ein weniger harmo- 
nisches und übersichtliches, vielleicht auch weniger zutrefifendes 
gewesen, als wenn wir einen jeden Wochentag, an welchem 
der letzte Kurs doch wenigstens nominelle Geltung hatte, hinzu 
rechneten. Dadurch rundete sich die Darstellung zu einem 
vollen üeberblick über das ganze Jahr ab. 

Damit war eine wichtige Grundlage für uns gewonnen. 
Was nun das Qualitative anlangt, so haben wir die übliche An- 
gabe der Abweichung vom Pari in Procenten als praktisch 
nicht sehr verwendbar und weniger übersichtlich nicht gewählt, 
sondern je nach dem Kurswerth innerhalb desselben Abstufungen 
gebildet, die uns für unseren Zweck am geeignetsten erscheinen, 
und worauf wir später im Einzelnen hinweisen werden. 

Es sei noch bemerkt, dass wir stets nur Geldkurse notirten 
event. solche in üblicher Weise aus den Briefkursen bildeten. 

Ferner, sei noch darauf aufmerksam gemacht, dass, obwohl 
wir amtliche Quellen vor uns hatten, dieselben doch nicht von 
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Druckfehlern frei waren. So weit dieselben sinnentstellend 
waren, wurden sie von uns corrigirt.^) 

Auf welche Weise das Pari von uns gewonnen wurde, wird 
bei jeder einzelnen Devise vorgeführt werden. Wir erhalten 
durch dasselbe eine natürliche Eintheilung für unsere Arbeit, 
indem wir zunächst diejenigen Plätze betrachten, deren Pari 
allein fest bestimmt werden kann, d. s. diejenigen deren Münz- 
system auf gleicher Währung mit dem Deutschen also auf Silber- 
währung beruht, nämlich Frankfurt, (soweit es noch in Betracht 
kommt) Hamburg und Amsterdam, dann folgen, in einer zweiten 
Abtheilung, die Devisen der Gold- und Doppelwährung: London 
und Paris, für die eine ganz andere Betrachtimgsart zu Grunde 
gelegt werden muss, und endlich die Länder mit Papiervaluta, 
Oesterreich und Russland. 

So natürlich diese Eintheilung erscheint, so müsssn wir 
doch noch bei ihr verweilen, weil sie häufig genug ausser Acht 
gelassen wurde. Man war so gewöhnt, die Werthrelation des 
französischen Münzgesetzes als ein festes Pari zwischen Gold 
und Silber zu betrachten und nur mit ihr zu rechnen, dass 
man darüber oft die thatsächlichen Preisverhältnisse der beiden 
Edelmetalle ausser Acht Hess. Dies ist selbst dem Verfasser 
des „Reichsgold" widerfahren. Bajnberger sucht nachzuweisen, 
dass die Bilanz Deutschlands schon vor dem Kriege eine schlechte 
war, dass die Wechselkurse sogar tiefer gestanden hätten als 
1875 zur Zeit des Goldexports. Bei seiner Rechnung aber 
nimmt er ein gleiches festes Pari an für die Zeit der Silber- 
währung und der Goldwährung, was um so weniger gestattet 
ist, als sich gerade im Jahre 1869 der Silberpreis sehr un- 
günstig stellte. 

Berechnet man das richtige Pari mit Rücksicht auf den 
Silberpreis für die einzelnen Monate des Jahres 1869, so fiodet 
man für die Devise London, nicht wie Bamberger 11 Monate 
ungünstig für Deutschland und zwar mit einem Maximum von 



^) So finden sich z. B. in einem Monat (Oktober 64) allein zwei der- 
artige Druckfehler bei dem Kurs auf London indem merkwürdiger Weise 
einmal 20 für 19 und später 19 für 20 gedruckt steht. Soweit solche 
Fehler kleine Bruchzahlen umfassen, gibt es gegen sie keinen Schutz, aller- 
dings sind sie dann auch irrelevant. 
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circa IV3 pCt. über Pari, sondern nur 4 Monat ungünstig mit 
einem Maximum von 0,2 pCt. und 8 Monat günstig mit einem 
Maximum von 0,71 pCt. 

Das nach dem Silberpreis berechnete Pari aber, war offen- 
bar allein maassgebend für die Metallarbitrage. 

Allerdings war eine Entwerthung der Deutschen Valuta, 
wegen des Rückgangs des Silberpreises, an sich auch keine er- 
freuliche Erscheinung, aber sie darf doch nicht ohne Weiteres 
mit derjenigen verglichen werden, die im Jahre 1875 unter 
der Herrschaft der Goldwährung, als Folge einer ungünstigen 
Zahlungsbilanz eintrat. 

Wir erwähnen noch, dass der Silberpreis in London am 
1. *Mai 1869 noch auf 6OV2 — Vie^, am 15. Mai aber schon 
auf 60 d, und am Ende desselben Monats auf 60 — eOVgd stand. 

Der Mai 1869 ist derjenige Monat, wo die Werthrelation 
zum ersten Male seit 1850 wieder so hoch zu Gunsten d^s 
Goldes steigt, was der Economist damas ausdrücklich hervorhob. 

So findet sich's denn auch, dass im Mai 1869 (am 22. Mai 
= 6 Thlr. 25V8 Sgr.) der höchste Kurs seit 1850 erreicht wird. 

Aber jener nach Bamberger „enorm* hohe Kurs Ende 
Mai^) war in Wahrheit dem durch den Silber-Preis gegebenem 
Pari noch nicht völlig gleich, denn der Silberpreis von 60 d ent- 
spricht einem Pari von 6 Thlr. 27 Vg Sgr. (27,152 Sgr.) der 
gleichzeitige Wechselkurs war also noch 0,01 pCt. unter Pari, 
(bei einem Diskont von 4V2 pCt.). 

Auch für die Devise Paris lässt Bamberger den thatsäch- 
lichen Silberpreis bei der Pari-Bestimmung ausser Acht. Und 
doch war es gewiss kein Zufall, dass z. B. 1859 zu derselben 
Zeit als „London" in Berlin mit 6 Thlr. 14 Sgr. und „Paris'' 
mit 77 V2 notirt wurde, auch der Silberpreis auf seinem Höhe- 
punkte stand. Und umgekehrt war der von Bamberger herbei- 
gezogene Kurs auf Paris vom August 1869 ungewöhnlich hoch, 
weil die Werthrelation des Silbers ungewöhnlich ungünstig ge- 
worden war. 



1) 6 Thlr. 24 Vs Sgr. 
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m. 

Wir wollen uns also nun zunächst mit den Devisen der 
Silberwährung, Frankfurt, Hamburg und Amsterdam beschäftigen, 

TJnsern Standpunkt Frankfurt gegenüber haben wir schon 
präcisirt. Sahen wir oben, dass die Stellung der Devise Frank- 
furt im Auslande eine für uns nicht relevante war, so kann 
vollends der Verkehr zwischen Frankfurt und Berlin als Lokal- 
verkehr für uns nicht in Betracht kommen. 

Wir beschränken uns deshalb darauf, um einen ungefähren 
üeberblick zu ermöglichen, in der folgenden Tabelle I. die 
höchsten und niedrigsten Kurse eines jeden Jahres zu notiren. 

TabeUe I. 

Berliner Wechsel-Cöurs auf Frankfurt a. M. 

. 2 Mon. dato. Thlr. für 100 Fl. 



db 

a 


C u r s 






'S 






Differz. 


höchster 


niedrigster 




^ 


Thlr. 8gr. 


Thlr. 


Sfr. 


Sgr. 


1860 


III 


56 


26 


XI 


56 


12 


14 


1851 


II 


66 


22 


VII 


56 


12 


10 


1852 


XI 


56 


24 


III 


56 


12 


12 


1853 


I 


56 


22 


XII 


56 


04 


18 


1854 


IX 


56 


10 


vn 


55 


12 


28 


1855 


XI 


56 


26 


II 


55 


24 


28 


1856 


V 


67 


02 


X 


56 


14 


18 


1857 


X 


56 


22 


XII 


56 


08 


14 


1858 


X 


57 


— 


I 


56 


14 


16 


1859 


III 


57 


— 


I 


56 


20 


10 


1850/59 


57. 02 


55. 12 


1. 20 


1860 


VII 


56 


26 


VI 


56 


18 


8 


1861 


XI 


56 


24 


III 


56 


16 


8 


1862 


I 


56 


26 


VI 


56 


22 


4 


1863 


I 


56 


26 


VI 


56 


16 


10 


1864 


II 


56 


22 


I 


56 


16 


6 


1865 


III 


56 


28 


XI 


56 


14 


14 


1866 


VII 


57 


08 


vm 


56 


16 


22 


1867 


VIII 


56 


26 


1 


56 


20 


6 


1868 


III 


57 


— 


X 


56 


24 


6 


1869 


II 


57 


— 


VII 


56 


22 


8 ' 


1860/69 


67. 08 


56. 14 


24 


1850/69 


5 


7. 08 




ö 


5. 12 




1. 26 



Digitized by VjOOQ IC 



- 13 — 

Der Verkehr Berlin-Hamburg aber kann nicht als blosser 
Lokalverkehr betrachtet werden. Da aber, wie wir sehen werden, 
hierbei so mannigfache Beziehungen zu England hervortreten 
werden, so schien es wünschenswerth, Hamburg und London 
hinter einander zu behandeln und desshalb werden wir Amster- 
dam vorher betrachten. 

Der Kurs auf Am;sterdam wurde in Berlin in Thalern für 
250 fl. holL, in kurzer Sicht und 2 Monate dato notirt. 

Für unsern Zweck war nur die Betrachtung der kurzen 
Sicht erforderlich. 

Öie Parität basirt auf folgendem Kettensatz: 
? Thlr. = 250 fl. hoU. 
1 fl. = 9,45 Gr. Silber fein 

500 Gr. S. f. = 30 Thlr. 

= 250 fl. = 141,75 Thlr.i) 

Wir nehmen nach ungefährer Schätzung an, dass die Metall- 
punkte etwa 1 Thlr. über und 1 Thlr, unter dem Pari stehen, 
und daraufhin construirten wir unsere Tabelle H. Dieselbe ent- 
hält auch noch den höchsten und niedrigsten Jahreskurs und 
die denselben beigedruckten römischen Ziffern geben den Monat 
an, in welchem der betr. Kurs fällt. 

Das Resultat, welches wir aus der Tabelle 11. abstrahiren, 
ist auf dem ersten Blick vielleicht überraschend, indessen eine 
nähere Betrachtung lässt dieselbe als keineswegs unnatürlich 
ungünstig für Deutschland erscheinen. 

Das Gesammtergebniss weist bei 339 Tagen, an welchem 
der Kurs auf Pari stand, 5506 Tage über Pari und nur 1460 
Tage unter Pari nach, eine ünterbilanz Deutschlands findet sich 
also für 4046 Tage oder mehr als die Hälfte der ganzen Zeit 
(7305 Tage). 

Wenn wir die Metallpunkte wie oben fixiren und den Ab- 
stand zwischen ihnen als Indifferenz bezeichnen, so umfasst die 
indifferente Zeit 3890 Tage oder kaum mehr als die Hälfte, 
während aber nur 486 Tage einem Metallexport nach Deutsch- 
land günstig waren, begünstigten 2929 Tage den Export nach 
Holland. 



^) Von den geringen Abweichungen, die das Münzgesetz von 1857 
hervorbrachte, haben wir hier absehen können. 
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Tabelle II. 

Berliner Wecheel-Cours auf Ameterdam. 

Kurze Sicht 
nach den Tagen des Cours-Standes berechnet. Thlr. für 250 FL holl. 
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Fragen wir uns nach den Ursachen dieses in gewisser 
Beziehung anormalen Verhältnisses, so werden wir eine ganze 
Reihe von Umständen anführen können, die in ihrer Combination 
allerdings kaum anders wirken konnten. 

In erster Linie ist zu constatiren, dass Holland im emi- 
nentesten Sinne zu den „international- wohlhabenden" Ländern 



^) Am 5. Juli 1866 bei der Nachricht von dem Sieg bei Koniggrätz 
wurde das Maximum überschritten aber der Kurs 145 78 sank schon am 
7. Juli wieder auf 14378. 
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gehört ^), und dass es mit Vorliebe an Oesterreich und ßussland 
ausleiht. Nun aber ist Berlin der natürliche Vennittier bei 
diesen Creditoperationen und namentlich bei den dadurch be- 
dingten Zinszahlungen. 

Als zweiter Umstand kommt Mdzu, dass die Handelsbilanz 
vermuthlich auch sehr stark zu Gunsten Hollands stand, das 
uns ja in hervorragender Weise mit Colonialwaaren versieht. 
Leider konjiten wir aus der holländischen Statistik — soweit 
sie uns zugänglich war — die Lücken unserer eigenen Statistik 
nicht ergänzen. 

Die Höhe des Silberpreises betrachten wir als noch einen 
dritten Faktor, der hiemach auch im Verkehr zwischen Ländern 
mit gleicher Währung seine Wirkungen äussert. 

Amsterdam war einer der bedeutendsten Silberplätze, die 
Wechsel auf denselben mussten also überall zur Beschaffung 
der Silbercontanten gesucht sein, und auch daraus musste eine 
Preissteigerung derselben resultiren. So lesen wir im Berliner 
Bericht 1862: „Die Silbernachfrage in London äusserte ihre 
Wirkung zuerst in Amsterdam und Hamburg, dann in Berlin, 
Amsterdam stieg auf 143%, Hamburg auf lölVs* Das wird 
also als unmittelbare Wirkung des ersteren Umstandes hingestellt. 
Uebrigens war Hollandes Stellung nicht nur Deutschland gegen- 
über eine so überaus günstige, dasselbe gilt auch von seinen 
commerciellen Beziehungen zu anderen Staaten, seine Edel- 
metallbilanz mit Belgien 1850 — 72 weist bei einer Ausfuhr 
von 165,916145 frs. eine Einfuhr von 329,021005 frs. also einen 
üeberschuss von 163 Mill. Frs. nach. 2) Auch ein Blick auf 
die englische Statistik weist auf ein ähnliches Verhältniss gegen 
Grossbritanien hin. 

Kehren wir zu der Betrachtung unserer Tabelle H. zurück, 
so werden wir dieselbe in 5 Abschnitte zerlegen können. Der 



') "Wir schliessen uns der Terminologie Seyd's an. Die dagegen von 
Hertzka vorgebrachten Einwürfe (W. u. H. S. 341) sind nicht stichhaltig, 
da international wohlhabend (resp. arm) eben nicht wie Hertzka es braucht, 
einfach mit wohlhabend oder arm schlechthin identisch ist. In dem „inter- 
national" liegt eben gerade der Hinweis, dass hier nur von der Stellung 
im Weltverkehr die Rede ist 

2) Malou, Documents. S. 178. 
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erste Abschnitt 1850 — 53 ist einem Metallexport zugeneigt, je- 
doch nicht in übermässiger Weise. Dann folgt ein kurzer Ab- 
schnitt: Anfang 1854 bis Ende 1855, mit theilweisen für Deutsch- 
fand sehr günstigen Kursen, die Veranlassung hierzu ist der 
Krimkrieg und die durch denselben hervorgerufenen Anlehen. 
Es ist dies die einzige Zeit wo ein Import von Edelmetall aus 
Holland wahrscheinlich ist. 

Dann folgen als dritter Abschnitt die Jahre 185$ — 58, noch 
etwas mehr als der erste Abschnitt einen Edelmetallexport 
anoncirend, endlich ein vierter Abschnitt 1858—61 der als in- 
different bezeichnet werden kann und zum Schluss die letzten 
8 Jahre, die auf eine steigende Tendenz zur Ausfuhr hinweisen, 
von der nur das letzte 1869 etwas nachlässt, vielleicht weil 
damals wieder der Silberpreis gewichen war. 

Welchen umfang der so constatirte Export gehabt haben 
mag, lässt sich natürlich nicht annähernd festsetzen , dass er 
stattfand und auch fühlbar war, dafür geben die Berliner 
Berichte Zeugniss. Hier heisst es für 1862: „In den beiden 
folgenden Monaten war die Ausfuhr von Barrensilber nach 
Oesterreich, Amsterdam, Hamburg und London erheblich;* — 
ferner wird auf die hohen Kurse Hamburg's und Amsterdam's mit 
dem Zusatz hingewiesen, dass Silber von hier nach jenen 
Plätzen Gegenstand einer nutzenbringenden Arbitrage wurde. 
Aber nicht nur in den zunächst betheiligten Kreisen an der 
Berliner Börse machte man sich über diese Erscheinung Sorge. 
So berichtet die Handelskammer von Köln 1862: „Der hohe 
Kurs von Amsterdam und Hamburg unterhält einen bedeuten- 
den Abfluss von Silber," und diejenige von Magdeburg erklärt 
1863: „Die Kurse auf Amsterdam und Hamburg waren nicht 
hoch genug um wie im Vorjahr anhaltende Silbersendungen 
vortheilhaft zu machen". 

Resümiren wir kurz das Gesagte, so werden wir zunächst 
constatiren müssen, dass die Wechselkurse für Deutschland 
durchgehend ungünstig waren, und dass deshalb ein Edelmetall- 
export nach Holland stattgefunden hat. Indessen sehen wir 
femer dass der Grund hierzu nur theilweise in der Handels- 
bilanz zu suchen war, dass vielmehr England's Silberbedarf für 
Asien und Berlin's Stellung als Vermittler zwischen Holland 
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und seinen Schuldnern die eigentlich ausschlaggebenden Faktoren 
bildeten. So werden wir denn wohl auch nicht fehl gehen, 
wenn wir annehmen, dass Deutschland von diesen Seiten einen 
bedeutenden Theil seines Kursverlustes ersetzt erhalten haben 
wird. Verschiedentlich wurde oben neben Amsterdam, Hamburg 
schon genannt. Indem wir uns jetzt diesem Platz zuwenden, 
machen wir zunächst auf die besonderen Verhältnisse aufmerk- 
sam, mit denen wir es hier zu thun haben. 

IV. 

Es handelt sich im Falle Hamburg's nicht um den Verkehr 
zwischen mächtigen, getrennten Volkswirthschaftsgebieten, son- 
dern um die Beziehungen eines Haupthafens zu seinem Hinter- 
land. Wären deshalb die Wechselkurse nur die Producte der 
Ausgleichungen des Handels, so würden diejenigen zwischen 
Berlin und Hamburg mathematisch genau auf die Handels- 
bilanz schliessen lassen. Aber auch hier wieder treten eine 
ganze Reihe von andern Faktoren hinzu, auf der einen Seite 
die dominirende Stellung Berlins im Fondsgeschäft, anderseits 
Hamburg's eigenthümliche Währungsverhältnisse und seine Ver- 
mittlerstellung zwischen England und Deutschland, die in imserer 
Periode durch den Silberbedarf noch wichtiger wurde. 

Das Pari zwischen Berlin und Hamburg ergiebt: 

bis 1857 seit 1857 

PThlr. = -300 MB. ? Thlr. = 300 MB. 

273/4 MB. = 1 Köln. Mark öOVa MB. = 1 Pfd. f. Süber 
1 K. M. = 14 Th lr. 1 Pfd. f. S. = 30 Th lr. 

300 MB. = 151,35 Thlr. 300 MB. = 151,68 Thlr. 

Wir glaubten diese Differenz von V3 Thlr. dadurch aus- 
gleichen zu können, dass wir für den ganzen Zeitraum ein 
Pari von 151 V2 unserer Betrachtung zu Grunde legten und es 
erschien uns dies um so räthlicher, als auch die Abweichungen 
der Kurse nach Achteln nicht nach Sechsteln notirt werden. 
Als muthmassliche Metallpunkte nahmen wir wieder 1 Thlr. 
über und 1 Thlr. unter dem Pari an, womit ungefähr die 
Sötbeer'sche^) Berechnug übereinstimmt, wonach der Transport 

Soetbeer M. u. B. S. 120. 

2 
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von Berlin nach Hamburg (vor 1857) einen Kurs von 152 V4 
voraussetzt, dass gäbe schon für die Zeit nach 1857 unsern 
Metallpunkt, allein Sötbeer fügt noch hinzu, dass die Spesen 
V2pCt. zu niedrig angenommen sein können und dass ausserdem 
die circulirenden Thaler durch die Abnutzung verlieren. Sötbeer's 
Rechnung für den Versand von Hamburg nach Berlin, wobei 
er den Kurs 148,82 Thlr. erhält, nimmt IV5 pCt Münzkosten 
an, sieht man von diesem ab, und rechnet zu V2 pCt. Spesen 
etwa V4 pCt. Unkosten bei der Verw^rthung in Berlin, so er- 
hält man auch hier wieder den von uns angenommenen Metall- 
punkt. Im Uebrigcn ist die Tabellelll. ganz so, wie die für Amster- 
dam angelegt, und deshalb nichts weiter über sie zu bemerken. 

Tab. III. Berliner Wechsel-Course auf Hamburg. 

Kurze Frist. 



1 

Jahrgang., 


25 






•ss 








über unter 


+•1 

oq 

Im 

ig 


C u r s 


•3 


1 


1H 

1 


1 


^7 


tH 
1 


rH 

1 


tH 

1 


Pari 


höchster 


niedrigster 




1850 


_ 


_ 


^_ 


11 


217 


137 


__ 


___ 


354 


+ 


354 


xn 


151 


V« 


IX 


149 


Vh 


l^a 


1851 








7 


8 


190 


160 





7 


350 


+ 


343 


XII 


151 


Vh 


III 


150 


Vh 


IV« 


1852 


_ 


29 


253 


14 


70 








282 


7C 




212 


VIII 


152 


74 


11 


150 


Vh 


IV« 


1853 





3 


283 


53 


26 





__ 


286 


26 





26C 


I 


152 


Vh 


XII 


151 


Vh 


IV« 


1854 











45 


94 


226') 


— 


365 


+ 


365 


I 


151 


Vh 


VI 


148 


Vh 


2»/4 


1855 





3 


53 


14 


36 


34 


225 


56 


295 


+ 


239 


XII 


152 


Vh 


I 


148 


Vh 


4V4 


1856 


30 


175 


145 


9 


7 








350 


7 




343 


VIII 


154 




IX 


151 




SJ- 


1857 




30 


220 


38 


77 


._ 





250 


77 


-m 


XU 


153 


V2 


IX 


150 


V4 


a% 


1858 







79 


14 


147 


125 


— 


79 


272 


+ 


193 


I 


152 


Vfi 


VI 


149 


Va 


av« 


1859 





— 


70 


16 


81 


195 


3 


70 


279 


+ 


209 


u 


152 


V4 


m 


149 


^ 


a»/* 


1850/59 


30 


240 


1110 


177 


896 


745 


454 


1380 


2095 


+ 715 


154 


148 


V8 


&V8 


1860 


_ 




_ 


_ 


156 


210 


_ 


__ 


366 


+ 


366 


n 


151 


— 


I 


149 


V4 


iv« 


1861 





__ 


__ 


__ 


84 


281 








365 


+ 


365 


u 


150 


Va 


11 


149 


Vh 


1 


1862 


.^ 


2 


179 


30 


153 


1 





181 


154 




27 


XI 


152 


Vh 


1 


150 


Vh 


iäV* 


1863 







138 


15 


198 


14 


— 


138 


212 


+ 


74 


I 


152 


Vs 


IX 


150 


Vh 


aV4 


1864 





72 


220 


28 


46 


— 





292 


46 




246 


IX 


153 


Vh 


1 


151 


Vh 


2V* 


1865 





147 


198 


18 


2 








345 


2 





343 


X 


153 


V4 


VI 


151 


v3 


l'V» 


1866 





49 


219 


30 


67 








268 


67 





201 


I 


153 




X 


151 


Vh 


i'V, 


1867 


_^ 




63 


32 


270 








63 


270 


+ 


207 


II 


151 


Vfi 


iV 


150 


V2 


17s 


1868 


__ 





66 


57 


243 


— 


— 


66 


243 


+ 


177 


m 


151 


'^ 


IX 


150 


V2 


17« 


1869 


— 


— 


90 


60 


215 


— 


— 


90 


215 


+ 


125 


V 


152 


— 


1 


150 


Vs 


17, 


1860/69 


— 


270 


1178 


270 


1434 


506 


— 


1443J1940 


+ 497 


,153 


Vh 


149 


V4 


8V. 


1850/69 


30 


510 


2283 


447 


2330 


1251 


454 


2823 


4035 


+ 


1212 




154 






148 


Va 


5Vs 



1) Im Jahre 1854 u. 55 ging der Kurs an 3 resp. 12 Tagen um Vs noch über 
dies Minimum hinaus. 
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Das Gesammtergebniss weist bei 447 Tagen, in denen der 
Kurs auf Pari stand, 2823 Tage über und 4035 Tage unter 
Pari auf, es ergibt sich hieraus, dass die günstigen KursQ 
die ungünstigen um 1212 Tage übertreffen, (also etwa Vß der 
ganzen Zeit). Die „indifferente Zeit" beträgt 5060 Tage, also 
mehr als %, auf Metallexport wiesen 540, auf Metallimport 
1705 Tage hin. 

Ein Blick auf die Tabelle III. zeigt eine Zickzacklinie 
zwischen den Culminationspunkten der Kursschwankungen. Fast 
regelmässig tritt von zwei zu zwei Jahren eine Aenderung ein. 
1850 und 51 sind einem Metallimport günstig, ebenso 1854 
und 55, dagegen deuten die Zahlen für 1852 und 53 und 1856 
und 57 auf einen Export, auf Import wiesen 1858, 59 und 
im verstärkten Maasse 1860 und 61, dann ist 1862 und 63 
indifferent, 1864—66 deuten auf Export, 1867—69 sind wieder 
neutral. 

Versuchen wir nun die Ursachen hiervon zu ermitteln. 

Dass die Höhe des Silberpreises nicht allein entscheidet, 
geht daraus hervor, dass in den Jahren, wo das Silber am 
höchsten stand, die Kurse auf Import nach Berlin deuten (1859). 

Der Hauptfaktor scheint uns hier die Ausgleichung der 
Zahlungsbilanz zwischen England und Deutsciiland zu sein, die 
zum grossen Theil über Hamburg geschah. 

Erst als in den sechsziger Jahren Berlin immer grössere 
Bedeutung als Fondsarbitrage-Platz erhielt änderte sich dies viel- 
leicht etwas. 

Was umgekehrt die in Hamburg notirten Wechselkurse auf 
Berlin betrifft, so sind dieselben nur in langer Sicht (2 M.) 
notirt und erschweren dadurch eine Vergleichung. Da wir hier 
von geringen Abweichungen absehen können, so können wir 
die Wirkung des Diskonts zu 17o=V4 Thlr. ansetzen, die von 
der Kurssumme abzuziehen sind, um den Betrag des kurzen 
Wechsels zu erhalten. 

In der folgenden Tabelle IV sind die höchsten und nie- 
drigsten und Durchschnittskurse nach den „Tabellarischen üeber- 
sichten" angegeben. In einer vierten, fünften und sechsten Ru- 
brik fügten wir den Durchschnittsdiskont, den danach berechneten 
kurzen Durchschnittskurs und dessen Abweichung vom Pari bei. 

2* 
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Tabelle IV. 

Hamburger Wechsel -Course auf Berlin. 







C our s 




Durch- 


Disk. 


Durch- 
schnittB- 


+ 




Jahrgang. 


höchster 


niederster 


schnitt. 




Cours 
ffir 


u. 


Pari 




Thlr. 


Thlr 




Thlr. 


7o 


Sichtwechsel 


■~~" 




1850 


152 




153 


Vs 


152 


7l6 


4 


151 


7l6 


+ 


Vi. 


1851 


152 


V4 


153 


V2 


152 


VI6 


4 


151 


V16 


— 


V,. 


1852 


153 




154 


V4 


153 


^Vl6 


4 


152 


^Vl6 


+ 


17,» 


1853 


153 


V2 


154 


Ve 


153 


^7l6 


4V4 


152 


Vs 


+ 


1% 


1854 


151 




153 


74 


151 


^Vl6 


4V4 


150 


Vs 


— 


Vs 


1855 


150 


V2 


154 


Vs 


151 


74 


4 


150 


74 


— 


V4 


1856 


153 


Vs 


156 


V4 


155 


Vs 


5 


154 


Vs 


+ 


3V8 


1857 


153 


Vs 


158 




154 


74 


574 


153 


V16 


+ 


l'V.o 


1858 


151 


% 


156 




153 


V16 


4V4 


152 




+ 


'h 


1859 


151 


% 


154 


V4 


152 


^Vl6 


4V4 


151 


Vs 


+ 


Ve 


1860 


151 


74 


152 


Vs 


152 


7l6 


4 


151 


7l6 




Vi, 


1861 


151 


V4 


152 


74 


153 


7l6 


4 


152 


7l6 


+ 


"/,. 


1862 


152 


Vs 


154 


74 


153 


V16 


4 


152 


V16 


+ 


'V.o 


1863 


lt2 


Vs 


154 


V2 


154 


Vs 


4 


153 


Vs 


+ 


2'/s 


1864 


153 


Ve 


157 


V4 


154 


^7l6 


5V4 


153 


V2 


+ 


2 


1865 


153 


V2 


156 


V2 


155 




5 


153 


74 


+ 


2'/4 


1866 


153 


Vs 


159 




154 


Vs 


6V4 


153 


V16 


4- 


l-'/ie 


1867 


152 


Vs 


153 


74 


152 


^7l6 


4 


151 


^7l6 


+ 


6/ 
/18 


1868 


151 


Vs 


153 


V2 


152 


Vs 


4 


151 


Vs 


+ 


Va 


1869 


152 




154 


Vs 


153 


Vs 


4V4 


152 


V16 


+ 


»/le 



Bei derartigen Durchschnittskursen kann nur annähernde 
Uebereinstimmung mit der vorhergehenden Tabelle erwartet 
werden; diese ist im Grossen und Ganzen vorhanden, die oben 
markirten Abschnitte treten auch hier scharf hervor, besonders 
sobald sie für Hamburg günstig sind, während sich die für 
Berlin günstigen Jahre freilich nicht so deutlich markiren, wie 
oben. Wir konnten auch nur den Jahresdurchschnittsdiskont 
in Rechnung bringen, und welche Abweichungen von dem 
wahren Verhältniss waren dadurch allein bedingt. 

Leider bietet die sonst so lobenswerthe hamburgische Sta- 
tistik uns nur nach einer Seite hin eine Ergänzung dieser Kurs- 
tabelle, indem in Hambung seit 1857 nur noch die Edelmetall- 
einfuhr, nicht auch die Ausfuhr registrirt wird. 
» Zu beklagen ist es ferner, dass keine Unterscheidung 
zwischen Gold und Silber gemacht wird. Immerhin haben wir 
hier aber einen grossen Theil des Zollvereinsexports als Import 
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registrirt und besonders auch einen sicheren Anhalt für die 
Metallsendungon zwischen Deutschland und England. 

Eine genauere Unterscheidung der Herkunftsorte findet sich 
in der Tabell. üebersicht erst seit 1865, vorher ist die. Einfahr 
nach allgemeinem Gesichtspunkten abgetheilt, aber auch das 
frühere Material wird im Grossen und Ganzen unsem Zwecken 
genügen. 

Die genaueren Nachweisungen von 1865 ab erweisen näm- 
lich, dass die Einfuhr nur von England und Landwärts be- 
trächtlich ist, dass hingegen aus den überseeischen Ländern nur 
verhältnissmässig ganz unbedeutende Summen eingeführt werden. 
. Aus den Vereinigten Statuten 1865 — 70, also in sechs Jahren 
er. 2 MiU. Thaler. 

Nun aber ist für die Zeit vor 1865 der Gesammtwerth 
der Einfuhr und der Werth der Einfuhr excl. Contanten aus 
Grossbritanien angeführt, und da für die spätem Jahre der 
durch Subtraktion gewonnene Betrag der Contanten-Einfuhr mit 
dem direkt angegebenen übereinstimmt, so können wir mit aller 
Sicherheit, die in der folgenden Tabelle gegebenen Zahlen auf- 
stellen. 

Die Einfuhr aus dem Zollverein (in der natürlich auch der 
Transit seinen Platz findet) wird dann um einen nicht sehr 
bedeutenden Betrag hinter dem unterschied der Gesammteinfuhr" 
und der Einfuhr aus Grossbritanien zurückbleiben, um jedoch 
hier wenigstens eine Fehlergrenze zu gewinnen, haben wir auf 
gleiche Weise, wie die Contanteneinfiihr aus Grossbritanien, 
auch diejenige des Zollvereins in der Art zu ermitteln gesucht, 
dass wir die Hauptposten derselben: „Mit der Berlin-Hamburger 
Bahn" und „per Achse" herausrechneten, unberücksichtigt blie- 
ben nur „über Harburg" und „von Lübeck per Bahn", die nur 
geringe Beträge aufweisen. 

Eie Einfuhr von und über Altena wird gleichfalls geson- 
dert aufgeführt, sie stammt theilweise aus überseeischen Plätzen, 
zum grössten Theil wohl aber aus den Lokalbsziehungen, und 
von den drei nordischen Königreichen. Zieht man diese, und 
die Einfuhr aus England von der Gesammteinfuhr ab, so wird 
zwischen den dabei gewonnenen Resultaten und der Summe der 
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beiden Beträge aus dem Zollverein, der wirkliche Import aus 
dem Zollverein etwa in der Mitte stehen. 

Nach diesem Prinzip ist die folgende Tabelle V aufgestellt. 
Der Uebersichtlichkeit halber haben wir die Mark Banco gleich 
V2 Thl. angenommen, wie dies auch die Hamburgische Statistik 
zu thun pflegt. 

Tabelle V. 

Contanten- Einfuhr nach Hamburg (Thlr.). 



Jahr- 
gang. 


Aus 
Grossbrit. 


üeber 
Altona. 


Per Berlin- 
Hamburger 
Bahn. 


Per Achse. 


Total. 


1850 
1851 
1852 
1853 
1854 


1,737400 

1,400840 

8,825920 

18,795165 

12,535480 


2,500565 

1,430000 

588910 

782700 

1,414595 


1,061150 
187000 

3,235025 


12,269505 
19,145750 
12,088965 
11,944395 
•20,715620 


17,985000 
21,915515 
22,576270 
33,504705 
39,798920 


Summa 


43,294805 


6,716770 


4,483175 


76,164435 


135,580410 


1855 
1856 
1857 
1858 
1859 


6,620080 
5,582620 
5,143020 
2,960290 
5,673750 


268045 

12,898215 

2,628240 . 

2,700055 

3,922920 


1,929200 
2,640915 
7,898810 
7,945200 
1,829300 


28,505330 
38,425425 
45,126995 
38,646740 
35,312580 


38,011590 
63,526295 
65,441690 
46,539965 
49,854410 


Summa 


25,979760 


22,417475 


16,243425 


186,016670 


273,377950 


•1850/59 


69,274565 


29,134245 


20,726600 


262,181105 


408,958360 


1860 
1861 
1862 
1863 
1864 


1,729820 
1,585425 
1,424965 
9,884935 
1,554850 


2,598635 
3,463020 
4,314575 
5,881670 
4,857535 


1,499050 
1,139400 
7,354340 
2,462535 
5,839700 


25,777930 
33,945685 
37,576625 
47,880820 
42,551700 


32,638345 
41,353105 
52,042605 
68,140565 
57,619905 


Summa 


16,179995 


21,115435 


18,375025 


187,732760 


251,794525 


1865 
.1866 
1867 
1868 
1869 


2,534365 
5,989270 
8,830970 
16,010830 
3,121025 


3,839455 
7,881520 
7,784150 
6,541745 
1,830880 


5,290640 
7,573850 
5,307850 
3,647540 
3,851195 


42,026800 

44,756135 

23,281875 

8,116180 

8,074040 


57,897920 
52,957190 
46,638710 
36,260900 
18,319315 


Summa 


36,486460 


27,882050 


25,677075 


106,256030 


212,074085 


1860/68 


52,666455 


48,997485 


44,052100 


293,997790 


463,868560 


1850/68 


121,941020 


78,181730 


64,778700 


556,178895 


872,826920 



Digitized by VjOOQ IC 



.- 23 - 

Ehe wir zu einer näheren Betrachtung dieser Tabelle über- 
gehen, wollen wir hervorheben, wie auffallend gross die üeber- 
einstimmung der Hamburgischen und der englischen Statistik ist. 

Bei dem grossen Misstrauen, mit dem man im Allgemeinen 
und oft gewiss mit Recht die Angaben der Edelmetallstatistik 
betrachtet, scheint es uns wichtig, auf diesen Umstand ganz be- 
sonders hinzuweisen. 

In der englischen Edelmetallstatistik figurirt vor 1870 
Deutschland nicht, der Verkehr mit ihm findet sich unter der 
Rubrik „Hanse towns." In der That wird wohl Hamburg den 
Gesammtbedarf fast allein vollgemacht haben, wenigstens im 
direkten Verkehr, diejenigen Quantitäten aber, die in Transit 
durch Belgien kamen, werden als Ausfuhr dorthin aufgeführt sein. 

Nach Preussen direkt kamen nur ganz geringfügige Sum- 
men, die überdies im Statistical abstract auch den Hanse towns 
zugezählt sind. Nur im Jahr 1866 ging (wohl für Rechnung 
der Bank) eine grössere Summe, £ 727,281 Silber^) nach 
Preussen. Diese ist aber gleichfalls den Hansestädten zugezählt. 

Die Einfuhr aus England nach Hamburg beträgt nach der 
Hamburgischen Statistik: 

nach der Englischen 



1850—54. 
1855-59. 
1860—64 
1865-69. 



43,294805 Thlr. = 43,522733 Thlr. 

25,979760 „ = 31,979180 „ 

16,179995 „ = 17,914740 „ 

36,486460 „ = 43,813840 „ 



1850—69. 121,941020 Thlr. = 137,230493 Thlr. 

Von dieser Differenz von 15,289,473 Thlrn. sind noch in 
Abzug zu bringen die obigen 4,848,540 Thlr. = 727,281 £, 
welche direkt nach Preussen gingen; es bleiben 10,440,933 Thlr. 
Der grösste Theil dieser Summe ist vielleicht nach Bremen 
gegangen, und da überdies die ümrechhungsart 1 j^ = 6 Thlr. 
20 Sgr., 1 Thlr. = 2 MB., nur Annäherungswerthe geben kann, 
so scheint die Uebereinstimmung der Werthe hier so gross als. 
nur möglich. 

Die Resultate nun, die aus einer Betrachtung der Tabelle 



^) Malou, Documents. S. 182. 
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hervorgehen, werden aber trotz dieser Genauigkeit nicht be- 
deutend sein können, weil, wie wir schon erwähnten, ihnen 
keine Ausfuhr-Statistik gegenübersteht, und weil ferner zwischen 
Gold und Silber nicht unterschieden wird. 

Für den Verkehr mit England wird hier die englische 
Statistik aushelfen; hiervon wollen wir aber jetzt absehen, da 
dies später uns zu beschäftigen haben wird. 

Die Einfuhr aus dem Zollverein schätzen wir auf 647 MilL 
Thlr., diejenige aus den drei nordischen Königreichen und den 
Elbherzogthümern auf ca. 50 Mil., der Rest von ca. 54 Mill. 
umfasst die Einfuhr zur See, aus dem übrigen Europa und 
den transatlantischen Plätzen. 

Bis zum Jahre 1856 ist die Ausfuhr nach Grossbritannien 
und die Gesammtausfuhr angegeben. Die letztere beträgt: 
1850 Thlr. 14,067,000 



1851 


» 


21,300,000 


1852 


39 


22,326,000 


1853 


» 


32,446,000 


1854 


» 


37,017,000 


1855 


35 


40,419,000 


1856 


» 


62,757,000 



Summa Thlr. 230,332,000. 

Die Einfuhr im gleichen Zeitraum betrug 237,118,295 Thlr., 
mithin überwog die Einfuhr um ein Geringes, nur das Jahr 
1855 weist eine kleine ünterbilanz (2,4 Mill.) auf, da nun in 
dieser Zeit die Wechselkurse meist auf Import nach dem Zoll- 
verein deuten und überdies die Einfuhr aus England (s. u.) 
die Ausfuhr bedeutend übersteigt, so werden wir vermuthen 
können, dass ein' beträchtliches Quantum (ca. 40 Mill. Thlr.) 
Edelmetall über Hamburg nach Deutschland gelangt ist. 

Wenn wir von England absehen, so glauben wir nämlich, 
dass Hamburgs Beziehungen zum Auslande in Hinsicht des 
Edelmetalls sich in ihren Wirkungen aufgehoben haben werden. 

Es könnten als Metall absorbirend hier nur die nordischen 
Königreiche und Russland in Betracht kommen, obwohl auch 
direkte Silbersendungen nach Asien und Oesterreich erwähnt 
werden.^) 

') Asher bei Tooke II S. 770 und 777 für 1849 und 50. 
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Wirklich finden wir auch den Hinweis auf Silbersendungen 
nach Schweden und Russland. ^) Für Russland aber war Ber- 
lin, wohin das russische Gold seinen Weg nahm und von wo 
anderseits die Bezahlung des russischen Exports nach den 
Ostseehäfen vollzogen wurde, jedenfalls von grösserer Bedeutung 
als Hamburg. 

Für die scandinavischen Reiche fehlt es uns an genügen- 
den statistischen Anhaltspunkten, dass aber ihr Bedarf an Edel- 
metall nicht gross sein kann, beweisen schon die wenigen 
Zahlen, die uns zu Gebot stehen. 

Die Ausprägungen betrugen^): 

In Dänemark 1864—72 Frs. 6,763,670. ' 
„ Schweden 1863—72 „ 15,337,993. 
„ Norwegen 1864—72 „ 3,599,645. 

Für die zehn Jahre 1866—75 betrug für Schweden der 
Import 1,052,512 £, der Export 872,384 £^)\ für Norwegen 
der Import 1,908,650, der Export 1,452,250 und die eigne 
Produktion 322,000 £^). 

In diese Jahre fällt aber die Umwandlung der Währung 
in diesen Ländern. 

Nach alledem glauben wir in annähemdei: Weise das 
Richtige zu treffen, wenn wir annehmen: 

1) Die Edelmetallbilanz Hamburgs mit dem Auslande 
ausser England gleicht sich im Grossen und Ganzen aus. 

2) Auch die allgemeine Edelmetallbilanz Hamburgs wird 
(analog den Jahren 1850—56) keine grosse Differenz ergeben, 
wahrscheinlich aber mit einer nicht sehr bedeutend überwiegen- 
den Einfuhr abschliessen. 

3) Gelingt es uns, nachzuweisen, dass die Einfuhr aus 
England die Ausfuhr dorthin übersteigt, so muss auch 

4) die Bilanz zwischen Hamburg und dem Zollverein dem 
letzteren günstig gewesen sein, Hamburg nur den Transitplatz 
gespielt haben und das von England gekommene Metall seinen 
Weg nach dem Zollverein genommen haben. 



Tooke II S. 794 für 1853. 

*)'Malou S. 150-51. 

®) Report fr. sei. comm. of. depr. of silver S. 131 App. 

4) ibid. S. 132. 
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V. 

Um nunmehr den Edelmetallverkehr zwischen England 
und Deutschland zu untersuchen, gehen wir dazu über, zu- 
nächst die Berliner Wechselkurse auf London zusammen zu 
stellen. 

Hierbei aber treten neue Schwierigkeiten an uns heran, 
denn es mangelt uns wegen der Verschiedenheit des beider- 
seitigen Währungsmetalls hier das feste Pari! Das Pari 1 £ = 
6 Thlr. 24 V4 Sgr. gilt nur bei einer Werthrelation von Gold 
zu Silber im Verhältniss von löVail, der allgemeine Ansatz 
zur Pari-Bestimmung aber ergiebt (weil 1 £ = 7,3224 Gramm. 
Feingold) 1 ^ = 0,43934. x Thlr., wenn x die Werthrelation 
bezeichnet. 

Die Berücksichtigung der gleichzeitigen Londoner Silber- 
preise ist aber bei der Aufstellung unserer Tabelle unumgäng- 
lich. Dieselben sind bekanntlich mehrfach aber nicht immer 
genau übereinstimmend zusammengestellt worden. 

Am häufigsten benutzt werden die Soetbeer'schen Angaben, 
die uns aus neuester Zeit in zwei etwas varürende Tabellen 
vorliegen^) die eine aus dem Jahr 1869, die andere von 1875. 
Während beide, die Monatsdurchschnittskurse gleich angeben, 
finden sich unter 19 Jahres-Durchschnitten 7 verschieden an- 
gegeben. Soetbeer's frühere Berechnungen^) stimmen mit den 
Angaben von 1875 überein. In den Monats-Durcbschnittskursen 
von 1875 findet sich ein Druckfehler (März 1861) ebenso 
nehmen wir an, dass dies bei dem Jahres -Durchschnitte von 
1865 der Fall ist. 

Im Uebrigen legen wir unseren Berechnungen die Soetbeer- 
schen Zahlen zu Grunde, nachdem wir viele durch eigene Aus- 
züge aus dem Economist geprüft und bestätigt gefunden haben. 

Die sämmtlichen Kursschwankungen für die Jahre 1860 
bis 1867 finden sich bei Seyd»). 

Zahlreiche Zusammenstellung bringt der Economist aber 
diese scheinen hauptsächlich an der jetzt herrschenden Ver- 

») Die erste bei Hirth, 1869. Die 2. ebenda, 1875. 

2) Mit den Beiträgen in Mat. : 1855 S. 103. 

^) Bullion and foreign excbanges London 1868. S. 163. 
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wirmng Schuld zu sein, indem sie ursprünglich nur die monat- 
lichen Schwankungen geben wollen, dann aber irrthümlich als 
Durchschnittszahlen betrachtet werden. 

Auch in dem englischen Report findet sich nur eine Zu- 
sammenstellung der Schwankungen. Für den Jahres-Durchschnitt 
finden sich dort mehrfache Angaben, die aber meist nur um Vie 
von Soetbeer abweichen, und da dessen Berechnung der Werth- 
relation überdiess hier aufgenommen ist^), so scheint uns dies 
ein fernerer Beweis für die Zuverlässigkeit der Soetbeer'schen 
Zahlen. 

Sehr zu warnen ist vor der Tabelle von Malou; sie giebt 
die Monats-Durchschnittskurse nach der Enquete fran^aise. Diese 
hat sie der oft citirten Soetbeer'schen Denkschrift entlehnt, aber 
auf diesem Umweg schlichen sich nicht weniger als 16 (unter 
228) falsche Zahlen ein, die meist von sehr leicht erkennbaren 
Druckfehlern^) herrühren. 

Wir stellen nun in Tabelle VI. das nach dem Londoner 
Silberpreis berechnete Pari des Berliner Wechselkurses auf London 
zusammen. Die erste Rubrik zeigt den Londoner Silberpreis, 
die zweite das genau berechnete Pari, die dritte, das zum prak- 
tischen Gebrauch abgerundete Pari. Nach welchem Princip wir 
hierbei abrundeten, zeigt ein Blick auf die Tabelle. 

Der Kurs auf London wurde in Berlin in langer Sicht, auf 
3 Monat, notirt. Da indessen zweifellos auch kurz London ge- 
handelt wurde, so kann das nur in der Art geschehen sein, 
dass man zu dem Kurs des langen Wechsels den Londoner 
Diskont hinzurechnete. 

Für unsere Vei^leichung ist es indess bequemer, direct von 
dem Pari der* Dreimonatswechsel auszugehen, das man findet, 
indem man den Zins von dem mit Berücksichtigung der Werth- 
relation berechneten Sicht-Pari abzieht. Der Zins für 3 Monat 
beträgt hinlänglich genau für je V2 pCt. = V4 Sgr., es ergiebt 



^) Appendix 8. S. 33. Die Zusammenstellung der monatl. Schwan- 
kungen findet sich App. 5 B. S. 20, woselbst auch der Jahresdtu-chschnitt 
angegeben. Dieser findet sich dann noch S. 24. 

^ Ueberhaupt zeichnet sich das Malou'sche Werk durch Häufigkeit der 
Druckfehler aus. 
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TabeUe VI. 



Londoner 


Berliner Pari für 


Londoner 


Berliner Pari für 


Silber- 


Sicht-Wechsel auf London. 


8ilber- 


Sicht-Wechsel auf 


preis 


genau berechnet. 


prois 


London. 


Um. St 


Thlr. Srt. 


Thlr. Sgr. 


Um 8t. 


genau berechnet 


59 


7 


0,658 


7 


7« 


607,. 


25 V* 


25,228 


Vi, 




0,434 




Vü 


7. 


25 




Ve 








'A 


"/.. 


2474 




Vi. 






7 




74 


V» 




■A 






6 


2974 


'7>. 


'A 




V.. 








V» 


Vo 


24V,. 




Vs 


: 




V* 


'7.. 


237. 




7l8 








29 








v» 


6 


28,879 




2874 


61 


74 


23,751 


7i. 




28,654 




287« 


'A. 


V2 


23,540 


Vs 








28Va 


V. 


7„ 




"/.. 








'A 


7.. 


23V8 




7* 








28 


•A 


22'»A, 




f/'« 








277« 


7.. 


74 




Vs 








V. 


78 


7,. 




'7.. 








V4 


7i. 


7. 














V» 


227. 


22,091 


60 


6 


27,152 




27V8 


7.. 


217« 


21,880 


60%, 


6 


26,928 




27 


7. 


7. 




V8 








2674 


"A. 


7,. 




7i. 








26>A 


74 


21V4 




'A 








'A 


■7,. 


20»A, 




7.. 






• 


26 


'7.. 


74 

7,. 




7» 








2574 


62 


7. 


20,470 


Vi. 








78 


V,. 


•A 


20,272 


'A 


6 


25,439 




V» 


7i. 

'l 

7. 


20V,. 


19,257 



sich z. B. bei der Werthrelation 15,5 das Dreimonats-Pari bei 



einem Diskont von: 




• 


2 pa. = 1 Sgr. zu 


6 Thlr. 


23V4 Sgr. 


2V2 - = IV4 - - 


- 


23 


3 - = IV2 . - 


- 


22% - 


31/2 . = 13/, - . 


- 


22% - 


4 - = 2 


- 


22V4 - 


4% . =27, - - 


- 


22 


5 . =2V2 - - 


- 


21% - U. 8. w. 



Wir haben also von dem durch die Werthrelation berech- 
neten Monats -Durchschnittspari den Betrag des jedesmaligen 



Digitized by VjOOQ IC 



— 29 — 

Diskonts abgezogen, und zwar von Tag zu Tag nach der Ueber- 
sicht über sämmtliche Aenderungen des Diskonts der Bank 
von England bei Malou^). Auf dieser Grundlage beruht die 
Tabelle VII. (A). Um constatiren zu können, wie diese in 
ihren Resultaten von der Beachtung der Werthrelation bedingt 
ist, wie gross also der Fehler bei einer Nichtbeachtung der- 
selben sein würde, fügten wir eine zweite ZusammenstelluDg 
auf Grund des festen Pari's 1^ = 6 Thlr. 24V4 Sgr. (Werth- 
relation 15,5) natürlich mit Berücksichtigung der Diskonto 
änderungen in Tabelle VIII. (B) hinzu. 

Bei beiden Tabellen theilten wir die Entfernung vom Pari 
nach ganzen Silbergroschen ab. Die Metallpunkte werden in 
der zweiten Columne auf jeder Seite des Pari's liegen. Bam- 
berger^) berechnet nach den Rechnungen des grössten Berliner 
Bankhauses die Kosten eines Transports von 100 Thlr. aus 
England: 

Für Fracht bis zum Hafen . . 3% Sgr. 
- Porto bis Berlin .... 3 
Provision in London .... 3% - 
engl. Quittungsstempel . . . . IVg - * 

Curtage = IVa - 

3 Tage Zins 1 

Assekuranz 3% - 

Zeitverlust 3 

Zusammen: 21 V4 Sgr. 
also nicht ganz % pCt. oder nicht ganz IV2 Sgr. auf 1 £ Seyd^) 
nimmt als Metallpunkt günstig für England 6 Thlr. 25 V2 Sgr. 
ungünstig 6 Thlr. 22 V2 Sgr. (bei der Relation 15,5) an. 

Wir glauben, dass bei einem Abstand von weniger als 
2 Sgr. oder 1 pCt. vom Pari im Allgemeinen eine Metallsendung 
noch nicht lohnend war und setzen deshalb die indififerente 
Strecke von 2 Sgr. unter Pari bis zu 2 Sgr. über Pari. 

Vergleichen wir nun die Ergebnisse der Tabellen VH. u. 
VIII die wir als resp. A und B unterscheiden wollen. 



S. 207. 

2) Stenogr. Bericht des deutschen Reichstags 1871. S. 325. 

'0 Bullion and foreign excbauges. 



Digitized by VjOOQ IC 



- 30 — 



Tabelle VII A. 
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Bei A sind 188 Tage Pari, 4735 günstig, 2382 ungünstig 
für Deutschland, bei B sind 126 Tage Pari, günstig 4992, un- 
günstig 2187. Der Ueberschuss der günstigen über die un- 
günstigen Tage beträgt nach A 2353 Tage, nach B 2805 Tage. 

Die indifferente Zeit beträgt bei A 5195 Tage, bei B 4123, 
auf Export deuten bei A 486 Tage, bei B nur nur 257, auf 
Import bei A 1624 Tage, bei B 2925. 

Am augenfälligsten wird der Unterschied, wenn wir die 
Entfernungen von Pari betrachten. 

Bei A ist der höchste Kurs 4—5 Sgr. über Pari, der nie- 
drigste 5—6 Sgr. unter Pari, bei B der höchste 3—4 Sgr. über 
Pari, der niedrigste 8 — 9 Sgr. unter Pari. Mehr als 3 Sgr. über 
Pari war der Kurs bei A an 47 Tagen, bei B an 33 Tagen. 
3 Sgr. unter Pari bei A 739 Tage, bei B 1957 Tage. 

Diese Zalilen sprechen für sich selbst, und zeigen wie nöthig 
es war, sich nicht mit der Pariberechnung auf Grund der Re- 
lation 15,5 zu begnügen. 

Wir lassen nun die Tabelle B ausser Betracht um die 
Resultate von A näher ins Auge zu fassen. 

Zunächst constatiren wir eine völlige Uebereinstimmung 
mit der Bewegung des Berlin -Hamburger Wechselkurses, was 
eine neue Bestätigung für die Vermittlerstellung Hamburgs 
zwischen Deutschland und England abgiebt. 

Wir erinnern an die Zickzacklinien zwischen den Culmi- 
nationspunkten der Kursschwankungen, die wir bei der Tabelle 
über die Hamburger Wechselkurse wahrnahmen. Eine genau 
analoge Linie zeigt unsere Tabelle; 1850/51, 1854/55, 
1858/59 sind überaus günstig für Deutschland 1852/53, 1856/57 
ungünstig, 1860/61 weisen auf starken Import, 1862/64 sind 
indifferent, 1863/66 deuten auf Metallexport und 1867/69 sind 
wieder überwiegend indifferent. 

Es genügt, die wichtigsten Zahlen zusammenzustellen, um 
ihre Gleichartigkeit zu erkennen. Es war nämlich: 

1) Die indifferente Zeit 

für die Devise Hamburg 5060 Tage; 
für die Devise London 5195 Tage; 

2) Auf Metallexport wiesen 

für Hamburg 540 Tage; 
für London 486 Tage; 
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3) Auf Metallimport wiesen 

für Hamburg 1705 Tage; 
für London 1624 Tage. 

Entsprechend dem niedrigen Silberpreis (59% d = 6 Thl. 
28V2 Sgr.) und dem niedrigen Diskont (2V2pCt., Einwirkung 
auf den Kurs 1^/^ Sgr.) beginnen die Kurse 1850 mit einem 
hohen Nominalwerth, um dann, nach dem seit Juli der Silber- 
preis zu steigen begonnen (im December 1850 auf 61V2d = 
6 Thlr. 22 Ys Sgr.) rapid zu sinken. Im April finden wir 6 Thlr. 
26 V4 notirt, im Dezember 6 Thlr. ITVq, es ist das die grösste 
Differenz des Normalkurses innerhalb unseres Zeitraums. 

Dass die Wechselkurse 1850 für Deutschland günstig waren, 
darauf wirkte wohl auch die russische Anleihe hin, die in 
diesem Jahre im Betrage von 572 Mill. £ in London contrahirt 
wurde. 

Es war naturgemäss, dass Berlin hier vermittelte, dadurch 
musste der Kurs auf London gedrückt, der auf Petersburg hoch 
stehen, und in der That war das Letztere auch der Fall, der 
Petersburger Kurs stand zwischen 104 Vq Thlr. u. lOS^AThlr. (Pari 
107,976 Thlr.). Dabei setzen wir voraus, dass Berlin sich an dieser 
Anleihe nicht betheiligte, da andererseits Wechsel auf London 
als Zahlungsmittel für die Anleihe hätten steigen müssen. ^) In 
der That lesen wir auch bei Tooke dass die betr. Anleihe 
in wenigen Tagen an der Londoner Börse untergebracht war. ^) 

In der Folgezeit werden wir hauptsächlich den Ernten 
einen bedeutenden Einfluss auf die Gestaltung des Londoner 
Wechselkurses zuerkennen müssen. Wir sahen oben, dass in 
Berlin die Schulden der Industriebezirke, mit den Forderungen 
aus dem Cerealienexport der Ostsee gedeckt wurden, es muss 
also wesentlich von der Höhe und den Bedingungen dieses Ex- 
ports abhängen, ob die Art dieses Austauschs günstig oder 
ungünstig für Deutschland war. 

Hierbei ist auch die Aufhebung der englischen KomzöUe 
von grösster Bedeutung gewesen, die dem Import nach EAgland 



Vergl. Berliner Bericht für 1862. 

2) Tooke n S. 103. 

3 
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ganz neue Wege zeigte. ^) Preussen hatte von 1848 — 51 reich- 
lichen Vorrath und billige Preise des Getreides. 2) 
Die Einfuhr in England betrag: 3) 

1845/46 Imp. Quarter 2,722000 



1849/50 


» 


» 


4,258000 


1850/51 


» 


» 


6,011000 


1851/52 


y> 


y> 


3,796000 


1852/53 


3t 


j) 


5,735000 


1853/54 


» 


» 


6,461000 



Genau dem entsprechend war der Stand der Wechselkurse 
1850/51 günstig, 1852/53 ungünstig und 1854 wieder günstig. 
Schon 1850 war die Weizen-Erntfe in Deutschland minder gut, 
1851 war sie sogar mangelhaft, während England eine bessere 
Ernte hatte."*) Dann folgt die Missemte von 1853, der Krim- 
krieg, die Blokade der russischen Häfen, das Getreideausfuhr- 
verbot in Russland, der Weizenpreis stieg von 58,1 Sgr. für 
den preussischen Scheffel im Jahre 1850 auf 108,5 Sgr. im 
Durchschnitt des Jahres 1854.^) 

Das Jahr 1854 weist in allen Kursen auf Metallimport, 
England bezog seinen Bedarf an russischen Rohprodukten über 
Preussen, Preussen hatte von seiner Neutralität bedeutende 
wirthschaftliche Vortheile^), die sich auch auf das Jahr 1855 
ausdehnen. Erst 1856 tritt eine Aenderung der Wechselkurse 
zu Ungunsten Deutschlands ein. Dies Jahr brachte den Frieden 
und eine gute Ernte, die hohen Getreidepreise hielten nicht 
mehr vor, dagegen begann auf dem Geldmarkte eine wilde 
Spekulation, die dann im folgenden Jahre in einer grossen 
Krisis ein Ende nahm. 

Das Steigen der Wechselkurse über den Metallpunkt für 
den Export entspricht dem vollständig. 

Inzwischen war ein neues Moment von beachtenswerther 



») Tooke II S. 775. 
2) ibid. II S. 24. 
8) ibid. II S. 18. 
*) ibid. n S. 780. 

^) Jahrbuch für die amtliche Statistik des preussischen Staates II. Jahr- 
gang S. 118. 

•) Tooke n S. 143. 
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Tragweite hinzugekommen, das Anwachsen des SUberexports 
nach Ostasien seit 1855 in Folge der europäischen Seidenmias- 
«rnte und des indischen Aufstandest später für den Ausbau des 
indischen Eisenbahnnetzes, und während des amerikanischen 
Burgerkrieges für die Baumwolle. 

Deutschland musste durch die so eintretende Vertheuerung 
«eines Währungsmetalls afficirt werden, und dies musste am 
deutlichsten in seinen Beziehungen zu England hervortreten, 
weil England ja der Weltmarkt des Edelmetalls ist. 

Das Bestreben Silber aus Deutschland herauszuziehen gab 
Äuch gleich nach Beendigung der Krise von 1857 den Wechsel- 
kursen einen für Deutschland günstigen Stand. Deutschland 
war eben in der Lage eines Verkäufers, der im Stande ist 
warten zu können, während England ein Käufer war der a tout 
prix die Waare bedurfte. Dass die Erhöhung des Diskonts der 
preussischen Bank 1859 von 4 auf 5 pCt. (5 Mai bis 16. Juli) 
wirklich stattfand, um der Silberausfuhr nach England entgegen 
2U treten, wie es im Berliner Bericht^) heisst, glauben wir 
nicht, sie war wohl lediglich eine Folge der kriegerischen Ver- 
wickelungen. 

Als im Jahre 1860/61 noch ein bedeutender Cerealien- 
Bedarf England's hinzutrat^) musste naturgemäss der Londoner 
Kurs auch weiter zurückgehen. 

Ein Umschwung erfolgte 1862. Bei guter Ernte war die 
Getreideausfuhr geringer. Die Berliner Börse begann starke 
Massen fremder Fonds aufzunehmen, sie betheiligte sich vor- 
nämlich an der russischen Anleihe in England und Londoner 
Wechsel, die als Zahlung für diese gebraucht wurden stiegen 
in Folge dessen. Auch 1863 verringert sich der Getreideexport 
nach England, wogegen der hohe Zinsfuss der englischen Bank 
am Schlüsse des Jahres viele Kapitalsanlagen in englischen 
Wechseln veranlasste. Der Silberbedarf England^s war jetzt so 
stark, dass die preussische Bank zu einer Diskontoerhöhung 
greifen musste. 



^) Bericht der Aeltesten der Berliner Kaufmannschaft fär 1859. 
') Das Folgende ist im Grossen und Ganzen den Berliner Berichten 
entnommen. 
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im folgenden Jahr lässt sich wohl der für England gün- 
stigere Stand des Kurses hinlänglich durch den während de» 
ganzen Jahres anhaltenden hohen Diskont der Bank von England 
erklären. In den Berliner Berichten wird ausdrücklich hervor- 
gehoben, dass diese Devise vielfach als zinstragendes Papier ge- 
kauft wurde. 

Im Jahre 1865 scheint die Zahlungsbilanz sich ungünstig 
für Deutschland gestaltet zu haben. 

Es wird geklagt, dass wegen des massenhaften Imports die 
Devise London stets in Frage bleibe, während die Ostseehäfen 
nur wenig Papier lieferten. Der Jahres-Durchschnittspreis des 
Weizens war dem entsprechend auch beständig gesunken, er 
betrug in Preussen für den Berliner Scheffel 1855 119,5 Sgr., 
1861 noch 91,8 Sgr., dagegen 1864, 66,8 Sgr., und 1865 
67,7 Sgr. Das Jahr 1866 zeigt eine ganze andere Physiognomie, 
Russland erntete reichlich, der Westen wenig, indessen blieb 
der Kurs auf London hoch, weil man eine Entwerthung der 
preussischen Valuta fürchtete. Als dann im Mai die englische 
Krise eintrat, sank der Kurs plötzlich von 6 Thlr. 22 V4 auf 
6 Thlr. 17 Sgr. und nur durch die massenhafte Einfuhr aus* 
ländischer Werthe wurde er zum Schluss des Jahres wieder 
ungünstig. 1867 brachte eine geringe Ernte, aber auch geringe 
Ansprüche aus dem stockenden Waarengeschäffc, dem entspre- 
chend blieb der Kurs indifferent. Auch 1868 war das Verhältniss 
ein ähnliches, doch war in diesem Jahre die Fondsarbitrage be- 
sonders lebhaft, ohne indessen allzu stark auf den Londoner 
Kurs einzuwirken. Das nunmehr eintretende Sinken des Silber- 
preises und die dadurch bedingte nominelle Steigerung des Kurses 
mochte allerdings hierüber falsche Vermuthungen aufkommen 
lassen, aber thatsächlich war jetzt die Fondsarbitrage bestim- 
mend, nicht die Ausgleichung des Produktenverkehrs, wie dies 
auch für 1869 in den Berliner Berichten ausdrücklich hervor- 
gehoben wird. 

Wir glauben durch die im Detail durchgeführte Darstel- 
lung die genaue Uebereinstimmung des Londoner Wechselkurses, 
mit den thatsächlich stattgehabten Werthtransaktionen zwischen 
Deutschland und England nachgewiesen zu haben, demnach 
können wir dann, da die Wechselkurse überwiegend günstig 
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waren, auch behaupten, dass die allgemeine Ausgleichung der 
Zahlungsbilanz zu Gunsten Deutschlands ausgefallen sein muss. 

Da wir femer die grösste üebereinstimmung zwischen den 
Berliner Kursen auf London und auf Hamburg constatiren konnten, 
so wird wohl anderseits eine Uebereinstimmnng der Hamburger 
Kurse auf London mit den Berlinern zu präsumiren sein. 

Leider können wir hierüber keine Tabelle aufstellen, die 
dies mit so grosser Evidenz beweist, wie dies bei unserer Zu- 
sammenstellung der Berliner Kurse der Fall ist, da wir für 
Hamburg nur Durchnittskurse, damit aber immer nur sehr pro- 
blematische Annährungswerthe besitzen. 

Wir glauben in der folgenden Tabelle IX. aber immerhin 
den Nachweis führen zu können, dass jene Präsumtion jeden- 
falls die höchste Wahrscheinlichkeit besitzt. 

Wir haben den Jahresdurchschnittskurs des kurzen Wech- 
sels auf London ^) , desgleichen den Preis des Goldes in Ham- 
burg und den Silberpreis in London zusammengestellt und bei 
jedem die sich daraus ergebende Werthrelation hinzugefügt. 
Die Zusammenstellung ergiebt, dass durchgehend der Goldpreis 
in Hamburg niedriger war als in London, und dass ausserdem 
der Wechselkurs im Grossen und Ganzen noch hinter dem 
Goldpreis zurückblieb. Wäre die Zahlungsbilanz für Deutsch- 
land ungünstig gewesen, so hätte das Edelmetall in Deutsch- 
land höher stehen müssen als in England, weil dann die Ver- 
sendungskosten von Deutschland zu tragen waren; wir können 
also hierin eine neue Bestätigung unserer Ansicht finden. 

In der That entspricht dem auch die Edelmetallstatistik, 
und wir haben schon bei der Besprechung der Hamburger 
Verhältnisse darauf hingewiesen, dass diese gerade hier be- 
sondere Glaubwürdigkeit verdient. 

Von denjenigen Summen, die ihren Weg durch Belgien 
etwa genommen haben mögen, sehen wir hier ab. Es genügt 
vorläufig der Hinweis, dass Deutschland auch dort eine üeber- 
bilanz hat. 



Die Angaben über die Wechselkurse und die Goldkurse sind den 
hamburgischen Tab.-Üebersichten entnommen. Eine Tabelle Soetbeer's in 
seiner Denkschrift Hirth etc. 1869, S. 883, stimmt damit nicht überein. 
Diese Tabelle stimmt aber auch nicht mit Soetbeer^s sonstigen Angaben. 
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TabeUe IX. 



Jahr- 
gang. 


Haml>arg«r 

0«ar8 ant 

London 

knne Sieht. 




Goldpreis 

in Hamburg 

Pr. Mark 

fein. 


PI 


Silberpreis 

in 

London. 


iii 


Differens Einschen 

der Relation des 

Wecbselcourses 

und des 

Gold- u.8ilberprei8es. 


1851 
1852 
1853 
1853 


13 M. 5'/,, 

. 2V,. 


15,353 
15,435 

15,204 
16,136 


425V8 
427»Vi6 

425V8 
422V4 


15,347 
15,421 
15,347 
15,216 


61 
6l7l6 

6IV2 
6IY2 


15,459 + 0,006 
15,317 + 0,014 
15,333-0,143 
15,333-0,080 


- 0,106 
+ 0,118 

- 0,129 

- 0,197 


Durch- 
schnitt: 


, 4V,. 


15,282 


426Vi6 15,333 


6178 


15,364 


- 0,051 


- 0,079 


1855 
1856 
1857 
1858 
1859 


n 4V4 

, 4V„ 
, 8'/., 

» 2% 


15,267 
15,254 
15,182 
15,254 
15,132 


425Vi6 
424V8 
423 

423V,6 
42278 


15,322 
15,311 
15,242 
15,258 
15,220 


6178 

61V2 
6174 

62 


15,364 
15,333 
15,271 
15.364 
15,210 


-0,055 
-0,057 

— 0,060 
-0,004 

— 0,088 


— 0,097 

— 0,079 

— 0,089 

— 0,110 

— 0,078 


Durch- 
schnitt: 


» 3»/„ 


15,218 


42374 


15,270 


6178 


15,302 


-0,053 


- 0,091 


Durchsch 

1850/59 


. 4 


15,250 


424V2 


15,300; 61 V2 


15,333 


-0,052 


- 0,085 


1860 
1861 
1862 
1863 
1864 


» 2V8 

» 4V. 
» 47. 
» 4'/,, 


15,168 
15,384 
15,285 
15,285 
15,280 


423Vi6 

426^Vi6 
425 

424Vi6 
4247i6" 


15,254 
15,380 
15,315 
15,286 
15,286 


6178 

60^A6 

6178 

617l6 

61V4 


15,302 
15,475 
15,364 
15,380 
15,396 


-0,084 
+ 0,004 
-0,030 
— 0,001 
-0,005 


— 0,134 

— 0,091 

— 0,079 

— 0,095 

— 0,116 


Durch- 
schnitt: 


, 47.. 


15,280 


424^Vi6 


15,304 


617l6 


15,380 


-0,023 


- 0,103 


1865 

1866 
1867 
1868 
1869 


, 5V.. 
» 8^71« 


15,344 
15,348 
15,496 
15,560 
15,594 


425V4 
4237« 
427V4 
920»/4 
92P/i6 


15,324 

15,265 
15,396 
15,518 
15,525 


eiVe 

61V16 

607ifl 
60Vifl 
607i6 


15,427 
15,443 
15,571 
15,603 
15,603 


+ 0,020 
+ 0,082 
+ 0,100 
+ 0,042 
+ 0,069 


- 0,083 

- 0,095 

- 0,075 

- 0,043 

- 0,007 


Durcb- 
schoitt: 


„ 7V20 


15,468 


42778 


15,406J 6O74 


15,522 


+ 0,063 


- 0,061 


Durchsch 

1860/69 


« 5V4 


15,374 


426Vi6 


15,355 61 


15,459 


+ 0,020 


- 0,082 


Durchsch 

1861/69 


« 4V8 


15,312 


425V4 


15,328 


61V4 


15,396 


-0,016 


-0,0835 



Wir besitzen nun folgendes Material: 

1) Die Nachweise der Hamburgischen Statistik für die 
Einfdhr aus England, die, wie wir sahen, mit den englischen 
Berichten im Wesentlichen übereinstimmten (Tabelle V). 

2) Die englische Statistik, die die Ausfuhr für unseren 
ganzen Zeitraum, die Einfuhr aber erst seit 1858 anführt 
(TabeDe X). 
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3) Die Hamburgische EdelmetaHausfahr nach England für 
die Jahre 1850—561). 

Diese letzten können wir zur Ausfüllung der Lücke in der 
englischen Statistik mit um so grösserem Recht herbeiziehen 
als die entsprechenden von beiden Quellen gebrachten Zahlen 
für die Einfuhr gerade für diesen Zeitraum am vollständigsten 
harmoniren. 

Die Edelmetalleinfuhr in Hamburg aus England betrug 
1850—56 nach der Hamburgischen Statistik 55,5 Mill. Thk., 
nach der englischen 56,3 Mill. Thlr.! 

Wir nehmen eine gleiche üebereinstimmung auch für die 
Ausfuhr an und erhalten dann in Mill. Thaler: 



Einfuhr. 



Ausfuhr. 



1850. 


1,734 


0,856 


1851. 


1,401 


2,492 


1852. 


8,826 


3,054 


1853. 


18,795 


0,755 


1854. 


12,535 


2,890 


1855. 


6,620 


1,406 


1856. 


5,583 


4,073 




55,494 


15,526 



+ 0,878 
- 1,091 

+ 5,772 
+ 18,040 



+ 
+ 

+ 



9,645 
5,214 
1,510 



+ 39,968 



Diese Angaben entsprechen genau den Bewegungen der 
Wechselkurse, von Mitte 1853 bis 1855 starter Import, 1856 
zunehmender Export. Ein Blick auf Tabelle IX weist nach, 
dass auch diese sich in üebereinstimmung hiermit befindet; 
besonders tritt die Importtendenz der Jahre 1853 und 1854 
hier scharf hervor. 

Für das Jahr 1857 fehlt uns dann die Ziffer für den 
deutschen Export. Von 1858 ab legen wir die Tabelle der 
englischen Statistik (Tabelle X) unserer Betrachtung zu Grunde. 

üeberblicken wir diese für den Rest unseres Zeitabschnitts, 
so finden wir von 1860 — 1869 neben einer Ausfuhr von 
1,847,524 £ Gold eine Einfuhr von 3,224,166 £ Gold, also 
einen U^berschuss zu Gunsten Deutschlands von 1,376,642 ^ 
Gold. 



Citirt nach Asher bei Tooke II S. 697. 
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Tabelle X. 

Contanten-Verkehr zwischen England und Deutschland 
a. Gold. nach eDgl. Statistik in Pfd. St. b. Silber. 



Jahrg. 


Einfuhr. 


Ausfuhr. 


Differenz. 


Einfuhr. 


Ausfuhr. 


Differenz. 


1850 
1851 
1852 
1853 
1854 


1 

t 

1,490850 
351317 


46935 

52341 

1,117856 

2,055791 

492668 




sa 

180130 
1,035149 


234634 
151148 
501998 
326297 
1,548742 




Summa 


3,765591 




2,762819 




1855 
1856 
1857 
1858 
1859 


465789 
416866 
348534 
101920 
425544 


+ 1,388930 
- 74227 


457008 
580873 
587352 
556739 
856252 


— 376609 
+ 178897 


Summa 


1,842167 1 1,758653 


+ 1,314703 


1,215279 


3,038224 


- 197712 


1850/59 


— 


5,524244 


— • 


— 


5,801043 


— 


1860 
1861 
1862 
1863 
1864 


26417 
364394 
422020 
185658 
208090 


22067 
15410 
30374 
1,080944 
46520 


+ 4350 
+ 348984 
+ 391646 
- 895286 
+ 161570 


393300 

90831 

1,473518 

686640 

663785 


375312 
318558 
213622 
381981 
202423 


+ 17988 
- 227727 
+ 1,259896 
+ 304659 
+ 461362 


Summa 


1,206579 


1,195315 


+ 11264 


3,308074 j 1,491896 


+ 1,816178 


1865 
1866 
1867 
1868 
1869 


14981 
503030 
55185 
42268 
25481 


106591 

623804 

184686 

1,094311 

19459 


- 91610 

- 120774 

- 129501 
- 1,052043 
+ 6022 


169434 
820961 
162003 
333587 
397044 


458809 

1,697673 

1,110626 

903669 

372448 


— 289375 

— 876712 

— 948623 
-- 570082 
-f 24596 


Summa 


640945 


2,028851 


— 1,387906 


1,883029 


4,543225 


-2,660196 


1860/69 


1,847524 


3,224166 


— 1,376642 


5,191103 


6,035121 


- 844018 


1850/69 




8,748410 






11,836164 





Eine sehr starke Goldausfuhr, 1,490,850 £, finden wir 
nur 1858, wo, wie wir später sehen werden, das russische 
Gold nach der Aufhebung des Ausfuhrverbots massenhaft über 
Deutschland nach Westen strömte. Bei der Einfuhr zeigten 
nur 1863 u. 1868 grössere Beträge (1,080,944 ^ u, 1,094,311 £), 
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aber auch diese müssen jedenfalls auf die gleichzeitigen Finanz- 
maassregeln der russischen Regierung zurückgeführt werden. 

Wir können also kein grosses Gewicht auf den üeberschuss 
der Goldbilanz legen, die überdies fast verschwindet, wenn wir 
die Jahre 1858 — 59 hinzunehmen; wir können aber immerhin 
annehmen, dass das Schlussresultat ein für Deutschland gün- 
stiges war und jedenfalls zeigt, dass Deutschlands Stellung 
keineswegs so misslich war, wie man, oft behaupten hört. 

Zu einem sehr merkwürdigen Resultat scheint die Auf- 
stellung der Silberbilanz zu führen. Es hgindelt sich hier um 
eine Zeit, wo fortwährend über das Hinausströmen des Silbers 
nach England geklagt wird und unsere Zahlen geben nichts- 
destoweniger für 1860—69 ein Plus von 844,018 £, wozu 
für die Jahre 1858—59 € 197,712 hinzukommen. 

Aber trotzdem befinden sich die Angaben in vollster 
Uebereinstimmung mit unserer oben gegebenen Darstellung. 

In den Berliner Berichten wird 1859 auf den Silberbedarf 
Englands hingewiesen, 1860 und 61 nichts von diesem erwähnt 
und erst 1862 wieder von grossen Silbersendungen dorthin ge- 
sprochen. Parallel damit war der Silberpreis von 62 d. im 
Durchschnitt des Jahres 1859 auf 61% für 1860, und ÖO^Vie ^' 
für 1861 gesunken, dagegen 1862 wieder auf 61% d. gestiegen. 
Ganz adäquat dieser Bewegung läuft der deutsche Export, er 
bleibt 1861 schon hinter der Einfuhr zurück, um 1862 diese 
wieder um 1,259896 £ zu übertreffen. Ein Zeichen für den 
sich entwickelnden Reichthum Deutschlands ist es, dass trotz 
dieser bedeutenden Summe und obwohl gleichzeitig noch be- 
trächtliche Silbersendungen nach Oesterreich erwähnt werden, 
wie die Berliner Berichte ausdrücklich hervorheben, alles dies 
bei dem vorhandenen grossen Geldüberfluss ohne eine Discont- 
erhöhung vor sich ging. 

Uebrigens steht 1859 der bedeutenden Ausfuhr auch eine 
starke Einfuhr gegenüber, die zum grössten Theil auf Silber- 
käufe der preussischen Bank (19,3 Mill. Thlr.) zurück zu führen 
ist. Bemerkenswerth ist es auch, dass der Silberexport nur 
1859 und 1862 über 1 Mill. beträgt und dass in diesen beiden 
Jahren russische Anlehen auf den Markt kamen. 

Es scheint zweifellos dass dies hier beträchtlich mitwirkte. 
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Auch in den beiden folgenden Jahren überstieg die Aus- 
fuhr die Einfuhr, es war dies die Zeit, wo man in Russland 
mit grossem Opfer eine Herstellung der Valuta versuchte. Auch 
in das Jahr 1864 fallt wieder ein neues russisches Anlehen, 
doch wird dies nur als ein begleitender Umstand eingewirkt 
haben. Die preussische Bank musste (Nov. 1863) den Dfskont 
erhöhen, um der Verminderung des Baarschatzes gegenüber 
dem englischen Silberbedürfniss Einhalt zu thun. Ueberhaupt 
machen sich jetzt die Folgen des fortgesetzten Silberexports auch 
im Lande bemerkbar. Während die Handelskammer von Magde- 
burg noch 1863 berichtet, dass sich der Silberabfluss in Deutsch- 
land wenig fühlbar macht, klagt 1864 ^chon diejenige von 
Altena, über Mangel an Silbermünze zur Verwendung in der 
Fabrikation, Cöln über Mangel vollwichtiger Silbermünzen in 
der Circulation ^) und im Berliner Bericht heisst es: „Die Er- 
höhung des Disconts auf 7 pCt. war nöthig, um dem Abfluss 
von Silber vorzubeugen, welches seit längerer Zeit so theuer 
ist, dass die königliche Münze in ihrer Thätigkeit gehemmt ist.* 

Wir sind also bis zii dem Punkte angelangt, wo das dis- 
ponible Metallkapital ausser Land gegangen ist und nun die 
Wirkung des Exports sich in der Circulation bemerkbar 
macht. Deshalb musste der Export im folgenden Jahre gering 
bleiben, obwohl die Nachfrage nach Silber noch bedeutender war. 

Auch führte das Ende des amerikanischen Krieges einen 
Umschwung der Verhältnisse herbei. Hiermit stimmt es über- 
ein, wenn in dem Berliner Bericht einerseits vom Abfluss von 
Silber ins Ausland, dem selbst die erfolgten Disconterhöhungen 
erst gegen Jahresschluss einigermassen wirksam entgegentreten, 
die Rede ist, andererseits berichtet wird, dass die königlichen 



^) Hiermit stimmt eine Notiz im preussischen Staatsanzeiger vom 
30. Dezember 1864 (S. 3625). 

„Aus Köln melden dortige Blätter, dass daselbst seit einiger Zeit Massen 
Ton preussischen Silberthaler auj^ekauft werden, die wie man bort über 
England nach Indien gehen. Die alten Tha]er Yon grossem Format sollen 
dort am beliebtesten sein, und auf 100 Silberthaler bis zu 15 Sgr. Aufgeld 
bezahlt werden." (Vermuthlich kam der etwas höhere innnere Werth der 
alten Thaler mehr in Betracht als ihre Form.) 
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•Münzen nur geringe Thätigkeit entfalten konnten und dass 
Silberbarren wenig an den Markt kamen und zu 30Ve bis 
3OV4 Thlr. für den Bedarf der Fabrikanten gehandelt wurden. 

Dass bereits in diesem Jahre (1865) die Einfuhr die Aus- 
fuhr übersteigt, und dass dies im folgenden Jahre noch im 
stärkeren Maasse der Fall war, führen wir auf die Silberkäufe 
der preussischen Bank zurück (1865 und 66 für 10,5 resp. 
44 Mill. Thlr.) Das Silber war inzwischen im Preise so stark 
gewichen, dass es wieder unterhalb der französischen Werth- 
relation stand, es war deshalb natürlich, dass es nach Deutsch- 
land zurückströmte und dass die folgenden Jahre ein bedeuten- 
des Plus der Einfuhr bringen, nur 1869 bleibt diese, beim 
Silber wie beim Golde etwas hinter dem Export zurück, die 
Beträge sind aber äusserst unbedeutend und um so mehr 
irrelevant, als in diesem Jahre, wie wir sehen werden, die 
Fondsarbitrage von ungleich höherer Bedeutung war. So folgt 
also einer Epoche starker Silberausfuhr, eine solche mit be- 
deutender Mehreinfuhr und so gelangen wir für den ganzen 
Zeitraum zu dem obigen Schlussresultat, wonach die Bilanz 
etwa mit einer Million Lstr. zu Gunsten Deutschland abschliesst. 

Dieser üeberschuss für die Jahre 1858—69 bleibt freilich 
bedeutend hinter demjenigen zurück, den wir für 1850 — 56 
herausrechneten. Dabei aber kommt in Betracht, dass erstens 
jenes die Epoche der üeberfluthung mit den neuentdeckten 
Goldschätzen war und dass zweitens in der letzten Zeit unseres 
Abschnitts, die Fondsarbitrage immer mehr in den Vordergrund 
tritt und Deutschland um diese Zeit anfangt, in hervorragender 
Weise ausländische Werthe einzuführen. Hierauf werden wir 
später noch zurückkommen. 

Die -auf S. 25 gestellte Frage, ob die Edelmetallbilanz 
zwischen England und Hamburg eine günstige war, können wir 
jetzt, da wir ja wissen, dass die von uns vorgeführten Zahlen 
sich fast ausschliesslich auf Hamburg beziehen , wohl bejahen 
und somit auch die dort gezogene Schlussfolgerung, dass dann 
auch die Büanz zwischen Hamburg, dem Transitplatz und dem 
Zollverein diesem günstig sein müsse, hier wiederholen. 

Eine Lücke in unserer bisherigen Untersuchung ist es, dass 
wir von den belgischen Zahlen bisher absahen. Naturgemäss 
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wird ein Theil des Verkehrs zwischen Deutschland und England 
durch Belgien, wohl auch durch Frankreich vermittelt. 

Es schien uns indessen räthlicher, die Angaben der belgi- 
schen Statistik an die Besprechung der Beziehungen zwischen 
Deutschland und Frankreich anzuknüpfen, weil zweifellos der 
Wechselkurs auf Paris, als der einzige damals notirte Franken- 
kurs auch für Brüssel üblich war und so ein natürlicher Zu- 
sammenhang zwischen Frankreich und Belgien für uns eintrat. 

VI. 

Indem wir uns nun Frankreich zuwenden, tritt zunächst 
die Frage an uns heran, auf welcher Grundlage d. h. mit wel- 
chem Pari wir die Tabelle der Wechselkurse zusammenstellen 
sollten. 

Durch die Doppelwährung waren hier eigenartige Verhält- 
nisse geschaffen. 

Man begegnet wohl der Ansicht, (so bei Haupt noch in der 
kürzlich erschienenen Schrift: Silber und Währung) als ob hier 
dem Auslande gegenüber das mit der Währung des Auslandes 
übereinstimmende Metall das Pari bestimme. Dem können wir 
nur für den Fall zustimmen, dass beide Metalle wirklich frei 
im gesetzlichen Werthverhältniss nebeneinander verkehren. Das 
war aber in Frankreich nicht der Fall. Der Abfluss des Silbers 
bewirkte dort bald eine vorherrschende Goldcirculation mit 
Silberprämie und es erscheint zweifellos, dass die Devise Paris 
während unseres Zeitraums lediglich als Golddevise betrachtet 
wurde. ^) 

Nichts destoweniger sahen wir von einer Zusammenstellung 
auf Grund der jedesmaligen Werthrelation nach Art der Lon- 
doner Tabelle VII (A) ab und begnügten uns mit einer Zu- 
sammenstellung auf Grund des festen Pari's der Relation 1 : 15,5. 
Ausserdem ist in Tabelle XI dargestellt, wie, Paris als Gold- 
Devise angenommen, der Londoner Silberpreis, resp. die Werth- 
relation, in welche dieser leicht zu übersetzen ist, auf das Pari 
einwirkt. 



^) Vergl. hierüber die betr. Ausfübmngen Soetbeer's in den Beiträgen 
u. Mat. S. 118. 
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Tabelle XL 



Londonei 




Pari 




Pari 


Londoner 




Pari 




Pari 


Silberpreis. 


genau 
berechnet. 


abgerundet. 


Silberpreis 




genau 
berechnet. 


abgerundet. 


59 


— 


83.527 


_- 


837« 


60»/4 


__ 


81,124 


rr 


81'/. 


Vl6 


SS 


88,440 


= 


7l2 


"/.. 


= 


81,040 


zz 


'/.. 


Va 


= 


83,353 


= 


73 


Vs 


= 


80,956 


zz 


81 


Vl6 


= 


83,266 


= 


V4 


'Vi. 


r= 


80,872 


=z 


80'Vu 


V4 


= 


83.179 


= 


Ve 


61 


z= 


80,788 


zsz 


V. 


V,6 


= 


a3,092 


= 


Vl2 


Y.6 


= 


80,705 


zz 


V4 


78 


= 


83,005 


rrz 


83 


Vs 


= 


80,622 


:= 


V3 


Vl6 


^ 


82,918 


= 


82"A2 


7.» 


= 


80,540 


zz 


V12 


V2 


= 


82,831 


= 


76 


V. 


= 


80,458 


zz 


'A 


7l6 


= 


82,744 


= 


74 


Vi. 


= 


80,376 


^ 


Vi» 


Vs 


= 


82,657 


:= 


78 


Vs 


T= 


80,294 


zz 


'/s 


"/l6 


= 


82,570 


= 


7/12 


Vi. 


= 


80,212 


= 


'A 


74 


= 


82,483 


= 


V2 


V2 


=r 


80,130 


= 


'/. 


^7ie 


rr 


82,396 


= 


7l2 


Vi. 


z= 


80,048 


zz 


■/.« 


Vs 


= 


82,309 


= 


v« 


v« 


= 


79,967 


= 


80 


^7l6 


= 


82,222 


= 


V4 


"/.. 


r= 


79,886 


zz 


79"/,, 


60 


= 


82,135 


= 


Ve 


% 


= 


79,806 


= 


V. 


Vl6 


=r 


«2,048 


= 


V12 


'Vi. 


= 


79,726 


zz: 


V4 


Ve 


=r 


81,964 


= 


82 


V. 


=: 


79,646 


r= 


V, 


7l6 


= 


81,880 


= 


8PV12 


'Vi. 


=: 


79,566 


zz 


V,2 


% 


= 


81,796 


= 


7« 


62 


= 


79,488 


= 


'/« 


7l6 


= 


81,712 


= 


74 


'A. 


= 


79,408. 


zz 


Vi» 


7a 


= 


81,628 


= 


7« 


'/. 


= 


79,328 


=: 


'/. 


7l6 


= 


81,544 


= 


7,2 


Vi. 


= 


79,248 


= 


%■ 


V2 


= 


81,460 


= 


V2 


'/4 


r= 


79,168 


= 


'/. 


7l6 


= 


81,376 


=2 


7l2 


Vi. 


s= 


79,088 


=r 


'A. 


78 


= 


81,292 


— 


Vs 


Vs 


= 


79,008 


zz 


79 


"/l6 


= 


81,208 


= 


V4 


Vi. 


=^ 


78,929 


^- 


78"A» 



Setzen wir Paris als Golddevise, so müssen wir ansetzen: 
? TL r= 300 Frs. 

3100 Frs. = 1 Ko Gold Vio fein. 

10 Ko. = 9 Ko fein. 

1 Ko. = X K^Süberfein. 

V2 R Q.Süberzz 30Thr^ 

300 Frs. = 5,226 X. Thr. 
X. gleich Werthrelation. 

Thatsächlich wird die Werthrelation in Paris dem gegen 
das Normalverhältniss entwertheten Metall immer etwas günstiger 
sein als in London. So betrug z. B. die Durchschnittswerth- 
relation 1850 in London 1:15,73, in Paris 1:15,64, 1853 da- 
gegen 1:15,33 resp. 1: 15,44. i) 



8oetbeer Materialien etc. S. 103. 
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Die Schwankungen des Pariser Werthverhältnisses um das 
gesetzlich geltende sind also gemildert, wie es eben das System 
der Doppelwährung mit sich bringt. 

Wir beschränken uns, wie gesagt, hier auf eine Zusammen- 
stellung auf Grund des festen Pari's nach dem gesetzlichen 
Verhältnisse, wie sie in Tabelle XII vorliegt, die Tabelle giebt 
die Abweichungen vom Pari um je V2 Thaler. 

Von der Fixirung der Metallpunkte müssen wir unter diesen 
Umständen absehen. 

Da auch Paris nicht in kurzer Sicht, sondern nur auf 
zwei Monate dato in Berlin notirt wurde, so war dies in der- 
selben Weise, wie oben bei London, zu berüqksichtigen. 

Wir stellen hier das von uns für die praktische Rechnung 
abgekürzte Pari des Zweimonats-Wechsels zusammen, es beträgt: 
für V2 pCt. Thlr. 0,0675. 

für 



2 pCt. 


Thlr 


. 0,27 Pari 80,73 a 


bgek 


.80 3/4 


2V2 » 


» 


0,3375 „ 


80,6625 


» 


80 2/3 


3 „ 


» 


0,405 „ 


80,595 


» 


8OV12 


3V2 „ 


» 


0,4725 „ 


80,5275 


» 


80 V2 


4 „ 


» 


0,54 , 


80,46 


» 


80 V2 


4V2 „ 


55 


0.6075 „ 


80,3925 


» 


8OV12 


5 „ 


55 


0,675 , 


80,325 


» 


80 V3 


5V2 , 


55 


0,7425 „ 


80,2575 


r> 


80% 


6 „ 


55 


0,81 , 


80,19 


n 


80% 


6V2 „ 


55 


0,8775 , 


80,1225 


n 


8OV12 


7 . 


55 


0,745 , 


80,055 


» 


80 


7V2 , 


55 


1,0125 „ 


79,9875 


. 


80 


8 „ 


55 


1,08 „ 


79,92 


» 


79"/i2 


9 » 


n 


1,215 „ 


79,785 


» 


793/4 


LO „ 


55 


1,350 , 


79,650 


» 


79% 



Tabelle XII weist bei 191 Tagen, an denen der Kurs auf 
Pari sand, 1917 Tage über und 5197 Tage unter Pari auf, die 
für Deutschland günstigen Kurse übertrafen also die ungünstigen 
um 3280 Tage. Es war aber in diesem Zeitraum auch der 
Londoner Silberpreis nur in 11 Monatsdurchschnitten gleich der 
französischen Werthrelation, in 70 unter derselben und in 159 
höher als diese. Nur an 2 Tagen überschritt der Kurs das 
Pari um mehr als 1 Thr. Es war dies am 31. August 1869 
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und dem ihm folgenden Nichtwechseltag, dieser höchste Kurs 
in unserem Zwanzigjährigen Zeitraum (81% bei 2V2 pCt. Dis- 
cont, Pari 80%) fällt aber mit mit einem Silberpreis von GOy^d 
^sammen, der wie unsere Tabelle XI aufweist, ein Pari von 
81% ergeben würde, ist also demnach nur %2 über Pari. 

Den niedrigsten Kurs (TTVg) finden wir zweimal im Sep- 
tember 1856 und im April 1859. 

Wir können es uns nicht versagen hier auf den Fall von 
1856 näher einzugehen, weil aus ihm evident hervorgeht, dass 
erstens der Silberpreis unmittelbar auf den Wechselkurs wirkt 
(nicht umgekehrt) und dass femer, wovon wir noch zu sprechen 
haben werden, die Devise Paris in Berlin als Golddevise be- 
trachtet wurde, und im Wesentlichen den Bewegungen des Lon- 
doner Kurses folgte. 

Im September 1856 war kein politisches oder finanzielles 
Ereigniss eingetreten, das eine bedeutende Kursänderung hätte 
herbeiführen können, nichts desto weniger notirten London und 
Paris bei einem Diskont von 4V2 resp. 5pCt. Am 
6. Sept. 6 Thlr. 21 Sgr. und 
18. „ „ „ 19 /4 „ , 
23. „ „ „ 18 /2 » „ 

2 • . jj yy » 16 A » 1» 

30. „ , „ I6V2 „ „ 
2. Oct. „ „ 17 „ „ 

^» » » » •■■^ » » 

*• n » » l*/2» yi 

In Paris stieg der Diskont am 27. 
Folge dessen hob sich dann der Kurs auf Paris scheller als der 
auf London. 

Die Ursache dieser Bewegung liegt lediglich in den Schwan- 
kungen des Londoner Silberpreises. Dieser setzte im Septem- 
ber mit 61^8 d an (Pari auf London 6 Thlr. 21% Sgr., ab 2V4 
Sgr. für Diskont =z 6 Thlr. 19% Sgr., Pari auf Paris 80 Thlr., 
ab Vs för Diskont' = 79 V3 Thlr.) und stieg zum Schluss des 
Monats auf 62 ^Ad (Pari auf London 6 Thlr. 19% Sgr., ab 
2V4 Diskont = 17% Sgr. Pari auf Paris 79 Ve Thlr., ab % 
Diskont = 78 Vg Thlr.). Im Oktober blieb er dann 62 d (Pari auf 
London 6 Thlr. ISVs Sgr-, auf Paris 78% Thlr.). 
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Ganz ähnlich verhielt es sich im April 1859, der Silber- 
preis steigt hier, auf 62% d. London sinkt gleichzeitig bis auf 
6Thlr. 14Sgr. 

Eine Vergleichung zwischen Tabelle XII und Tabelle VIII 
(B), bei welcher das gleiche feste Pari zu Grunde gelegt ist, 
ergiebt fast völlige Uebereinstimmung beider. 

In der That war dies auch den wirklichen Verhältnissen 
entsprechend, und auch in den Berliner Berichten finden wir 
ausdrücklich daraufhingewiesen. Dort heisst es für 1865 „Im 
Allgemeinen war der Gang des (Pariser) Kurses derselbe wie 
bei London" und für 1866: „Paris folgte dem Londoner Kurs.** 

Demnach scheint der Schluss gestattet, dass wenn Tabelle 
VIII (B), die eine Ueberbilanz für Deutschland von 2805 Tagen 
aufweist, wie wir gesehen haben, auch nach ihrer Reducirung 
auf Grund der Wefthrelation, auf eine für Deutschland günstige 
Zahlungsbilanz mit England hinweist; dass dann das Gleiche 
noch im höheren Maasse Frankreich gegenüber der Fall ge- 
wesen sein muss, da Tabelle XII bei sonst ganz gleichen Be- 
ziehungen mit einer Ueberbilanz von 3280 Tagen endet. Wir 
werden das aber umsomehr begreiflich finden, wenn wir uns 
der Faktoren erinnern, welche im Wesentlichen die Gestaltung 
des Londoner Wechselkurses in Berlin bestimmten, und wenn 
wir constatiren können, dass dieselben Faktoren auch Frankreich 
gegenüber massgebend waren. 

Wir gingen immer davon aus, dass Berlins Hauptbedeutung 
auf seinerVermittlerstellung zwischen dem Osten und Westen beruht. 

Dieselben Beziehungen, die es hier England gegenüber 
erhielt, mussten sich auch auf Frankreich erstrecken, und es 
mussten die dadurch bedingten Einwirkungen auf die Wechsel- 
kurse folglich hier und dort die gleichen sein. Dazu kam, 
dass auch die Schwankungen der Edelmetallpreise, wie wir 
gesehen haben, gleichmässig einwirkten, und dass die allge- 
meine commercielle Situation eine analoge war, indem Frank- 
reich, wie England Deutschland gegeilüber das höher entwickelte 
Industrieland war, Deutschland dagegen dort wie hier vor- 
nehmlich mit Erzeugnissen der Landwirthschaft die Produkte 
dieser Industrie und die Rohstoffe für die eigene Industrie ein- 
handelte. 

4 
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Unter diesen Umständen dürfen wir von einer so ein- 
gehenden Betrachtung der einzelnen Jahre, wie wir sie bei 
London vornahmen, absehen, da wir doch nur eine Wieder- 
holung des dort Gesagten bringen könnten. 

Wir erinnern nur im Allgemeinen daran, dass seit 1852 
die Ernten in Frankreich nicht minder schlecht als in Eng- 
land, dass in Frankreich der Preis pro Hektoliter Weizen von 
14,48 für 1851 auf 29,92 Frs. für 1855 stieg, und dass Frank- 
reich für Getreide Einfuhr zu zahlen hatte: 1853 4 Mill. ^, 
1854 5—6 Mill. £ und 1855 nicht viel weniger, i) 

In den folgenden Jahren mussten die Folgen des Silber- 
mangels der Silber-Devise Berlin für Frankreich dieselbe Be- 
deutung geben wie für England, und am Schluss unseres Ab- 
schnitts kam hierzu dann noch die sich immer lebhafter ent- 
wickelnde Fondsarbitrage, bei der auch wieder London und 
Paris in einer gewissen Gemeinschaft standen.^) 

Demnach können wir hier auf die bei London gefundenen 
Resultate verweisen; jedes Jahr, das dort England gegenüber 
als für Deutschland günstig oder ungünstig bezeichnet wurde, 
ist dies auch Frankreich gegenüber. 

Bei England haben wir die Angaben der englischen Sta- 
tistik über den Handelsverkehr zwischen England und Deutsch- 
land nicht herbeigezogen. Diese Zahlen sind leicht zugänglich 
und oft abgedruckt. 

Dagegen haben wir die Angaben der französischen Statistik 
über die Beziehungen zwischen Frankreich und Deutschland im 
General- imd Spezialhandel in Tabelle XIII zusammengestellt. 

Das Resultat dieser Tabelle ist zunächst, dass wir ein 
riesiges Anwachsen des Handels zwischen den beiden Ländern 
wahrnehmen ^) ; Import und Export hat sich in diesen 20 Jah- 
ren versechsfacht. 

Sodann tritt der bedeutende Unterschied zwischen den 
Zahlen des Spezial- und Generalhandels hervor; der erstere 
verläuft durchaus normal; entsprechend dem zunehmenden 

») Tooke II S. 33. 
«) Berliner Bericht für 1868 S. 72. 

^) Daselbe rührt allerdings zum Theil aus der allmählich verbesserten 
Registrirung der Herkunfts- und Bestimmungsländer her. 
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TabeUe XIII. 

Handelsverkehr zwischen Frankreich und Deutschland 

nach der französischen Statistik. 

Generalhandel Specialhandel 

in Mil. Frcs. 



Jahr- 
gang. 


Einfuhr Ausfuhr 
oaeh Frankreich von 


JL. für 

Deutsoh- 
— • land. 


Einfuhr Ausfuhr 
nach Frankreich voD 


-L für 
^ Deutsch- 
— land. 


1850 
1851 
1852 
1853 
1854 


54 
57,8 
75 
99 
111.1 


67,3 
69,5 
69,3 
77,6 
81,6 


— 13,3 

- 11,7 
+ 5,7 
+ 21,4 
+ 29,5 


40,9 

42,1 

54,4 

80 

82 


58,2 

60,7 

58 

66,8 

71,9 


- 17,3 

- 18,6 

- 3,6 
+ 13,2 
+ 10,1 


Samma 


396,9 


365,3 


+ 31,6 


299,4 


315,6 


— 16,2 


1855 
1856 
1857 
1858 
1859 


151,1 
192,5 
311,7 
215,5 
241,1 


91,7 
138 
171,2 
180,1 
210,3 


-1- 59,4 
+ 54,5 
+ 140,5 
+ 35,4 
-h 30,8 


118,4 
121,3 
144,7 
105,2 
123,9 


77 

108,3 
142,5 
148,2 
175,3 


+ 41,4 
.-i- 13 
+ 2,2 

- 43 

- 51,4 


Summa 


1111,9 


791,3 


+ 320,6 


613,5 


651,3 


- 37,8 


1850/59 


1508,8 


1156,6 


+ 352,2 


912,9 


966,9 


- 54 


1860 
1861 
1862 
1863 
1864 


277,8 

308,2 

235,2 

287 

317,7 


237,2 
226,9 
262,4 
265,1 
275,4 


H- 40,6 
+ 81,3 
— 27,2 
+ 21,9 
+ 42,3 


133,9 

194 

140,7 

156,2 

176,1 


183,9 
185,7 
232,9 
234,9 
248,4 


- 50 

+ 8,3 

- 92,2 

- 78,7 

- 72,3 


Summa 


1425,9 


1267 


4 158,9 


800,9' 


1085,8 


- 284,9 


1865 
1866 
1867 
1868 
1869 


301,9 
388,1 
444,3 
438,9 
382,9 


282,6 

264,7 

297 

284,6 

341,8 


+ 19,3 
+ 123,4 
•f 147,3 
+ 154,3 
4- 41,1 


185,3 
220,7 
286,1 
302,8 
255,7 


256,5 
225,1 
259,2 
252,8 
305 


— 71,2 

— 4,4 
+ 26,9 
+ 50 

— 49,3 


Summa 


1956,1 


1470,7 


+ 485,4 


1250,6 


1298,6 


- 48 


1860/69 


3382,0 


2737,7 


+ 644,3 


2051,5 


2384,4 


- 332,9 


1850/69 


4890,8 


3894,3 


+ 996,5 


2964,4 


3351,3 


— 386,9 



Reichthum Deutschlands wird in den Sechsziger Jahren die 
Bilanz etwas — aber nicht übermässig — wie man zu sagen 
pflegt, „ungünstig* für Deutschland. 

4* 
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Im Generalhandel hingegen überwiegt Deutschlands Ein- 
fuhr fast durchgehend und im Ganzen um nicht weniger als 
eine Milliarde Frs.! Diese Thatsache scheint nur dann erklär- 
lich, wenn man die Angaben über den Verkehr zwischen Eng- 
land und Deutschland hinzunimmt. 

Es scheint, dass ein grosser Theil des deutschen Import» 
nach England über Frankreich geht und in England, da bei 
der Einfuhr meist nur der letzte Herkunftsort zu constatiren 
ist, als Einfuhr aus Frankreich registrirt wird, während ander- 
seits bei der Ausfuhr der Bestimmungsort angegeben ist und 
deshalb der über Frankreich gehende englische Export nach 
Deutschland richtig als Ausfuhr dorthin aufgeführt werden kann. 

Von 1854—59 betrug die Einfuhr von Deutschland nach 
England 73,117,919 £. die Ausfuhr 71,994,646 £, so dass 
noch ein Plus von etwas über eine Mill. £ für Deutschland 
blieb, während die Jahre 1854 und 1855 allein ein Plus von 
13 Mill. £ aufweisen, so dass in den übrigen 4 Jahren für 
12 Mül. £ in Deutschland mehr importirt als exportirt wäre. 

In diesen 4 Jahren aber hat Deutschland Frankreich gegen- 
über im Spezialhandel ein Plus von ca. 95 Mill. Frs. und im 
Generalhandel ein Plus von ca. 260 Mill. 12 Mill. j^ ä 25 Frs. 
= 300 Mill. Frs. würden hier also völlig gedeckt sein. 

Von 1860 — 69 betrug die Einfuhr aus Deutschland, resp. 
die Ausfuhr dorthin von England 165,351,813 und 253,644,876 £. 
Deutschland hatte also eine Unterbilanz von 88,3 Mill. £. 

Gleichzeitig hatte Deutschland noch Frankreich gegenüber 
im Spezialhandel ein Minus von 330 Mill.; im Generalhandel 
aber ein Plus von ca. 650 Mül. Frs. 88,3 Mill, ^ ä 26 Frs. 
= 2207,5; hier würde also wenigstens die Hälfte dieser enor- 
men ünterbilanz Erklärung finden. Dass anderseits eine so 
ermässigte Unterbilanz in jener Zeit durchaus normal war, ist 
leicht erkennbar. 

Einerseits musste England, um Silber zu erhalten, seiner- 
seits Gegenwerthe bieten, anderseits mochte hier auch der 
amerikanische Krieg wesentlich beitragen, immerhin aber darf 
, man a]Liß diesen Zahlen auf Alles eher, a^s a^uf eine w^c))iß€^idi6 
Versch4ld]*pg Deutschlands schliessoq. Im Gegentheil sßb^P 
wir in dieser vergrösserten ImpQrtfähigfceit uni so mehr ein 
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ferneres Moment, das auf einen wirthschaftlichen Aufschwung 
Deutschlands hinweist, als gerade in dieser Zeit auch bedeu-. 
tende Beträge von Forderungen aufs Ausland in deutschen 
Besitz übergehen, deren Zinsen und Amortisationsquoten Deutsch- 
land importfähig machen mussten.^) 

Wenden wir uns nun zu den Ergebnissen der französischen 
Edelmetallstatistik, .wie wir sie in Tabelle XIV zusammen- 
gestellt haben. Wir geben hier die Zahlen für den Spezial- 
handel, die übrigens nur unwesentlich von denen für den 
Generalhandel abweichen; sie finden sich im „tableßu gmSraV^ 
unter der Rubrik „Deutscher Zollverein**. 

Nur selten figuriren daneben noch die Hansestädte, deren 
meist geringe Beträge wir hier mit eingerechnet haben. 

Das Ergebniss der Tabelle XIV muss auf den ersten Blick 
ungemein frappiren. Rechnen wir, wie das in der französischen 
Statistik üblich: 1 Kilogr. Gold = 3000 Frs., 1 Kilogr. Silber 
= 200 Frs., so hat Deutschland in unserer Periode eine Unter- 
bilanz von 846,5 Mill. Frs. Gold und 43,6 Mill. Frs. Silber! 
Indessen wird es nicht schwer sein, diese Zahlen zu erklären 
und zu modifiziren. Dass das Silberwährungsland Deutschland 
die bedeutende Goldsumme nicht aus eigenen Mitteln gegeben 
haben kann, ist selbstverständlich; es wird sich nachweisen 
lassen, dass wir hier den Strom des russischen Goldes, der 
sich durch Deutschland westwärts ergiesst, vor uns haben. 

Wir sehen in unserer Tabelle, dass von 1850—54 nur 
ein ganz geringer Betrag Gold (etwa 4V2 Mill. Frs.) aus 
Deutschland nach Frankreich kam, dass dann aber in den 
nächsten 4 Jahren die Summen rapid steigen und im Jahre 
1858 beinahs 100 Mill. Frs. betragen. Ganz dem entsprechend 
blieb 1852 — 53, wohl in Folge des damaligen schon mehrfach 
erwähnten starken Getreideexports, die Ausfuhr von Gold aus 
Russland hinter der Einfuhr aus Europa dorthin zurück und 
vom 27. Febr. 1854 bis 12. April 1857 bestand dort ein Aus^ 
fahrverböt russischer Goldmünzen.^) 



') Vergl. FellDbeth: zur Lehre von der internationalen Zahlungsbüanz 
S. 35 ff. 

*) Ad. Wagtlinr: die Russische Papierwähmng S. 47. 
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Tabelle XIV. 
*. Gold. 



Eüelmetall-Verkehr zwischen 

nach französischer Sta- 



Jahrg. 


Barren. 


I m p r 
Münze. 


t 
L^Total. 


Barren. 


E X p r 
Mdnze. 


t 
Total. 


für Frankreich 
Diff. ^ _ 


1850 
1851 
1852 
1853 
1854 


44,6 


60,8 
329 
390,7 
197,9 
471,1 


60,8 
329 
390,7 
242,5 
471,1 


— 


"251 
"250 


251 
250 


+ 60,8 
-f 329 
+ 139,7 
+ 242,5 
+ 221,1 


Summa 


44,6 


1449,5 


1494,1 


— 


501 


501 


+ 993,1 


1855 
1856 
1857 
1858 
1859 


29,5 

94,6 

237,9 

665,4 

265,8 


2194,6 

6717,7 

18884,6 

32553,3 

15137,9 


2224,1 

6812,3 

19122,5 

33218,7 

15403,7 


216 
15 
27,6 
34 
32,2 


1040,5 
151,9 
579,4 
576,6 

4024,5 


1256,5 
166,9 
607 
610,6 

4056,7 


+ 967,6 
+ 6645,4 
4- 18515,5 
-f 32608,1 
-{- 11347 


iSumma 


1293,2 


75488,1 


76781,3 


324,8 


6372,9 


6697,7 


+ 70083,6 


1850/59 


1337,8 


76937,6 


78275,4 


324,8 


6873,9 


7198,7 


+ 71076,7 


1860 
1861 
1862 
1863 
1864 


169,4 

186,2 

114 

38,5 

64,2 


12838,7 
33790,1 
27285,5 
41706,6 
22610,8 


13008,1 
33976,3 
27399,5 
41745,1 
22675 


96,2 
269,3 


2003,7 
1595,1 
909,2 
3014 
1062,7 


2003,7 
1691,3 
909,2 
3283,3 
1062,7 


-f 11004,4 
+ 32285 
+ 26490,3 
J- 38461,8 
+ 21619,3 


Summa 


572,3 


138231,7 


138804 


365,5 


8584,7 


8950,2 


+ 129853,8 


1865 
1866 
1867 
1868 
1869 


466,8 


23006,3 
33105 
21128,1 
3916,2 
26390,5 


23006,3 
33105 
21128,1 
3916,2 
26857,3 


8070,4 


7569,6 

1350,3 

10783,4 

3988,3 


7569,6 

1350,3 

13853,8 

3988,3 


+ 23006,3 
-{- 25535,4 
+ 19777,8 
- 9937,6 
+ 22869 


Summa 


466,8 


107546,1 


108012,9 


3070,4 


23691,6 


26762 


+ 81250,9 


1860/69 


1039,1 


245777,8 


246816,9 


3435,9 


82276,3 


35712,2 


+ 211104,7 


1850/69 


2376,9 


322715^4 


325092,3 


3760,7 


39150,2 


42910,9 


+ 282181,4 



Wagner glaubt, dass bei günstigem Stand der Wechsel- 
kurse während des Verbots kein starker Export von Edel- 
metall stattgefunden haben wird, aber die Wechselkurse wurden 
eben in der angegebenen Zeitstrecke ungünstig, und Lexis 
nimmt daher an, dass dei Goldabfluss schon während derGel- 
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Frankreich und Deutschland 

tistik in Kilogramm. 



Tabelle XIV. 
b. Silber. 



Jahrg. 


Barren. 


Import 
Münze. 1 Total. 


E 
Barren. 


X p r 
Münze. 


t 

Total. 


für Frankreich 
DiflF. ^ 


1850 
1851 
1852 
1853 
1854 


610,9 
1174,9 
1155,2 


28834 

14623,5 

32294,7 

74595,7 

17128,4 


28834 

14623,5 

32905,6 

75770,6 

18283,6 


7342 
560 

1318 


13879,1 
17595 
4098,5 
1756 
23827 


13879,1 

24937 

4658,5 

1756 

25^145 


+ 14954,9 

- 10313,5 
+ 28247,1 
+ 74014,6 

- 6861,4 


Summa 


2941 


167476,3 


170417,3 


9220 


61155,6 


70375,6 


-f 100041,7 


1855 
1856 
1857 
1858 
1859 


861,8 
1128,3 
5349,7 
1711,5 
2022,6 


28666,7 

87568 

9381,2 

71851,6 

101438,8 


29528,5 
88696,3 
14730,9 
73563,1 
103461,4 




39299,4 
21492,3 
53267,9 


13660,2 
32335,8 
21848,6 
23425,1 
265825,3 


13660,2 
32335,8 
61148 
44917,4 
319093,2 


4- 15868,3 
-f 56360,5 
— 46417,1 
-f 28645,7 
-215631,8 


Summa 


11073,9 


298906,3 


309980,2 


114059,6 


357095 


471154,6 


- 161174,4 


1850/59 


14014,9 


466382,6 


480397,5 


123279,6 


418250,6 


541530,2 


— 61132,7 


1860 
1861 
1862 
1863 
1864 


2705,6 
2174,7 
1795,5 
4057,4 
2161,8 


27719,5 
25399,1 
99407,1 
82889,5 
178740,6 


30425,1 
27573,8 

101202,6 
86946,9 

180902,4 


39458,3 
42365,2 

1424 
27480,6 


91749,2 

86981,3 

34435 

38334,2 

31745,5 


131207,5 

129346,5 

35859 

65814,8 

31745,5 


— 100782,4 
— 101772,7 
+ 65343,6 
+ 21132,1 
+ 149156,9 


Summa 


12895 


414155,8 


427050,8 


110728,1 


288245,2 


393973,3 


+ 33077,5 


1865 
1866 
1867 
1868 
1869 


1794,5 
2002 
1573 
3350 
34385,2 


110580,9 

136030,9 

68050,7 

18070 

94477,9 


112375,4 

138032,9 

69623,7 

21420 

128863,1 


12776 

66807,4 


8411,4 

124488,8 

6461,3 

5307,2 


21187,4 

191296,2 

6461,3 

5307,2 


+ 91188 
— 53263,3 
-f 63162,4 
+ 16112,8 
+ 128863,1 


Summa 


43104,7 


427210,4 


470315,1 


79583,4 


144668,7 


224252,1 


+ 246063 


1860/69 


55999,7 


841366,2 


897365,9 


190311,5 


427913,9 


618225,4 


+ 279140,5 


1850/69 


70014,6 


1307748,8 


1377763,4 


313591,1 


846164,5 


1159755,6 


+ 218007,8 



tang des Ausfülirverbots von ähnlicher Intensität war, wie er 
seit 1857 officiell constatirt wird.^) 



^) Lexü: Die Edelmetalle im auswärtigen Handel Russlands. Hilde- 
brand's Jahrbüchern 1877 S. 148. 
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Das Anschwellen des Goldimports seit 1856 scheint uns 
aber noch einen andern Grund zu haben. In jenem Jahre 
nämlich begann die Silbemoth, Silber das im Juli noch 60V8 d 
stand, stieg im September auf 62 V4 d, jetzt musste die französische 
Doppelwährung für den Umtausch von Gold gegen Silber aus- 
gebeutet werden, überdies begannen seit Mitte 1855 die be- 
deutenden Goldkäufe der französischen Bank^) und die Wechsel- 
kurse wiesen in diesem Jahr auf einen Metallexport aus Deutsch- 
land. — 

So beginnt denn das aus Russland herausgeschmuggelte 
Gold seinen Weg nach Frankreich zu nehmen, und nachdem 
durch Aufhebung des Ausfuhrverbots der Schmuggel zur legalen 
Ausfuhr wird, steigert sich dies, und gewinnt immer grössere 
Dimensionen. 

Es betrug aber nach französischer Statistik die Einfuhr von 
Goldmünzen aus Deutschland, und nach russischer Statistik die 
Ausfuhr von Goldmünzen über die europäische Grenze^): 

Franz. Statistik. Russische Statistik. 



1854. 


471,1 Klgr. 


8,014 MiU. Rubel. 


1855. 


2194,6 „ 


1,712 „ „ 


1856. 


6717,7 „ 


0,419 „ „ 


1857. 


18884,6 „ 


16,417 „ „ 


1858. 


32553,3 „ 


25,280 „ „ 


1859. 


15137,9 „ 


23,094 „ „ 



Bedürfte es aber noch eines Beweises, dass wir Deutschland 
hier lediglich als Transitland für das russische Gold zu be- 
trachten haben, so wäre dieser durch die folgenden Zahlen er- 
bracht, mit denen wir unsere obige Tabelle fortsetzen: 



1867. 
1868. 
1869. 



21128,1 Klgr. 
3916,2 „ 
26390,5 „ 



11,598 Mill. Rubel. 
3,023 „ „ 
12,265 , „ 



Auf Grund dessen müssen wir fast den gesammten deutschen 
Goldexport auf die russischen Imperiale zurückführen, aber auch 

Tooke II S. 368. 

') Lexis a. a. 0. S. 145 auch alle folgenden Angaben üb^ die russ. 
Edelmetallstatistik sind diesem Aufsatz entnommen. 
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Ton dem geringen Import wird ein bedeutender Theil für Russ- 
land bestimmt gewesen sein. Constatiren lässt sich dies 1868, 
wo gegen 1350,3 K», 1867 und 3988,3 K«, 1869 10783,4 K^ 
nach Deutschland importirt wurden. In diesem Jahre werden 
8,226 Mill. Rubel russischer Münze (gegen 0,448 und 0,252) 
und 25,502 Mill. Rubel fremder Münzen (gegen 27,029 und 
0,926) nach Russland eingeführt. Und im Berliner Handels- 
bericht für 1868 S. 73 lesen wir: „20 Frs. Stücke wurden im 
Januar und Oktober viel für Russland gekauft, was auch während 
des ganzen Jahres ziemlich lebhaft geschah". 

Während unseres ganzen Zeitraums werden nur 3760,7 K^ 
Goldbarren von Frankreich nach Deutschland ausgeführt, davon 
allein im Jahre 1868, 3070,4 K» gr., in den Jahren 1867 und 
1869 sind gar keine Beträge aufgeführt. 

Die Einführung von Goldbarren aus Europa, nach Russland 
betrug 1867 0,102 MUl. Rubel, 1868, 1,729 Mül. Rubel 1869 
0,042 Mill. Rubel. Auch hier wieder ist der Zusammenhang klar. 

Im Gegensatz zu dem zahlenmässigen Material unserer 
Tabelle XIV. sprechen sogar manche Umstände dafür, dass wir 
ein, wenn auch nicht sehr bedeutendes Ueberwiegen der Grold- 
bilanz gegen Frankreich und zu Gunsten Deutschlands an- 
nehmen können. Unsere Gründe hiefür sind: 

1) Dass deutsches Gold selten war, und zum Theil in der 
Circulation gewohnheitsmässigen Ueberwerth besass (preussische 
Friedrichsd'or in Süddeutschland, wo sie im Handel zu zehn 
Gulden kursirten), dass also hievon gewiss nichts exportirt wurde. 

2) Dass es vortheilhaft sein musste, deutsches Silber gegen 
französisches Gold einzutauschen. Dass dies wirklich geschah, 
ist in dem Bericht der Handelskammer von Trier für 1861 
constatirt, dort heisst es: „Im Herbst reisten sogar Personen in 
den Saarkreisen umher um französisches Gold gegen preussischö 
Münzen einzuwechseln** und 

3) endlich befand sich jedenfalls am Schluss unseres Zeit- 
abschnitts eine nicht unbeträchtliche Menge französisches Gold 
in Deutschland, theilweise sogar in der Circulation. 

Gehen wir nun zur Betrachtung der Silberbilanz zwischen 
Frankreich und Deutschland über, welche mit 43 V2 Million 
Francs zu Gunsten Frankreichs abschUesst, so ist auch hier 
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wieder frappirend, dass entgegen der üblichen Annahme, wonach 
Frankreich in dieser Zeit sein Silber gegen Gold vertauschte, 
dieses Land im Gegentheil für die ganze Periode sogar noch 
ein Plus an Silber aufweist. Einen Erklärungsgrund hierfür 
sehen wir in der starken Unterbilanz an Silber, die Frankreich 
gegen die Schweiz (1848—1869: 419542,2 K^gr. und gegen 
Belgien (1848—69: 1,555301,8 K^gr.) aufweist. Ein sehr be- 
trächtlicher Theil hiervon wird wohl Deutschland zu Gute ge- 
kommen sein, wenigstens Belgien gegenüber hat Deutschland, 
wie wir sehen werden, ein Plus der Edelmetallbilanz. Aber 
auch abgesehen davon scheinen die Zahlen im Einzelnen be- 
trachtet durchaus erklärlich zu sein, wie wir das im Folgenden 
durchzuführen versuchen werden. 

Das erste Jahrfünft schHesst mit einem Minus von circa 
100000 K^gr., für Deutschland ab. In der That weisen auch 
die Wechselkurse der Jahre 1852 und 1853 auf Metallexport, 
dagegen ist das Jahr 1854 mit seinen durchgehend auf Metall- 
import deutenden Wechselkursen und mit den grossen Opfern, 
die es dem Westen zu Gunsten des Ostens auferlegte mit einer 
Unterbilanz für Frankreich von nur 6861,4 K^gr. entschieden 
nicht den thatsächlichen Edelmetalltransaktionen auch nur an- 
nährend entsprechend, charakterisirt. Andererseits aber finden 
wir in diesem Jahr eine Ausfuhr von 159549 K^ gr. Silber nach 
der Schweiz angefahrt. 

Es ist nicht anzunehmen, dass diese bedeutende Summe 
in der Schweiz verblieben ist, vielmehr wird sie wohl in Transit 
vorzugsweise nach Deutschland und Oestjerreich gegangen sein. 

Während des siebenjährigen Zeitraums 1851—57 beträgt 
der Silberexport von Frankreich nach der Schweiz nicht weniger 
als 802628,4 Kgr., während des 22jährigen 1848—69 nur 
913958,1 Kgr. Es betrug die gesammte Silberausfuhr nach der 
Schweiz, gegen die Einfuhr für Frankreich: 



1848-52. 


302970,7 Kilo - 


63612,4 


1853—57. 


564988,8 „ - 


464658, 


1858—62. 


39866,9 „ + 


8325,9 


1863 67. 


6761, „ + 


47369, 


1868U.69. 


9873,1 „ + 


53033,3 


1848-99. 


924460,5 Kilo - 


419542,2 
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Diese Zahlen geben gewiss einen bedeutenden Theil der- 
jenigen Zahlungen, welche Frankreich damals für seine Getreide- 
einfuhr und später für die Eisenbahn-Unternehmungen in Oester- 
reich zu leisten hatte, und wir werden nicht fehl gehen, wenn 
wir Yon ihnen mehr für Deutschland vindiciren als die obige 
Unterbilanz ausmacht. Leider vermögen wir nicht durch eine 
Schweizerische Statistik noch weiteres Licht hierüber zu ver- 
breiten. 

Kehren wir nun zu unserer Tabelle XIV. zurück. Das zweite 
Jahrfünft 1855^59 bietet ähnliche auffallende Erscheinungen ^ie 
das vorhergehende. Dass 1855 bei durchgehend für Frankreich 
ungünstigen Wechselkursen, bei einem Aufwand seitens Frank- 
reichs von 125—150 Mill. Frcs. für Getreide, mit einem Minus 
der Silberbilanz für Deutschland abschliessen sollte, ist absolut 
nicht anzunehmen, dagegen ist 1856, wo die Wechselkurse 
theilweise für Deutschland ungünstig sind, eher ein Minus 
wahrscheinlich. 

Das starke Einströmen von Silber 1859—61 entspricht ganz 
den Wechselkursen und ist wohl auch zum Theil eine Folge 
der bedeutenden Goldeinfuhr. 

Ein Theil dieses Silbers ging wohl auch nach Bussland, 
wo seit 1860 die Silbereinfuhr im Wachsen ist. Ebenso ent- 
spricht das Zurückströmen des Silbers 1862 — 64 ganz den im 
Verkehr mit England beobachteten Vorgängen, nur dass der 
Rest der Sechsziger Jahre mit alleiniger Ausnahme von 1866 
(wo die Silberkäufe der preussischen Bank einwirkten) in der- 
selben Richtung beharrt, während bei England, wie wir sahen, 
seit 1865 eine Aenderung zu Gunsten Deutschlands eintrat. 

Indess liegt hierfür die Erklärung nicht fem. Seit Anfang 
der sechsziger Jahre begannen die deutschen Börsen fremde 
Effekten in grossen Beträgen einzuführen. Ohne Zweifel sehen 
wir hier einen Theil der Bezahlung für diese. So heisst es 
ausdrücklich in den Berliner Berichten für 1869: Der Wechsel- 
kurs auf Paris stieg im Mai in Folge der beträchtlichen Summen, 
welche für die von Paris bezogenen Effekten dorthin remittirt 
werden mussten. Gleiches gilt auch, wie wir später noch aus- 
führlicher darstellen werden, schon für die früheren Jahre und 
wir kommen deshalb zu dem folgenden Schlussresultat über 
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die Silberbilanz zwischen Frankreich und Deutschland. Das 
erste Jahrzehnt schliesst nach der französischen Statistik mit 
einem Plus für Deutschland von 61132,7 Egr., thatsächlich aber 
wird dieses Plus viel höher zu berechnen sein, da anzunehmen 
ist, dass bedeutende Summen in Transit über Belgien und die 
Schweiz zu uns gelangten* 

Das zweite Jahrzehnt schliesst mit einem Minus von 
279140,5 Kgr. Dieser Summe steht der Import aus Belgien 
gegenüber, von dem wir gleich sprechen werden, es fallen 
übrigens hiervon mehr als 200,000 Kgr. auf die letzten Jahre, 
wo sie nicht zur Bezahlung deutscher Schulden, sondern zum 
Ankauf von Forderungen aufs Ausland dienten. 

Wir kommen somit zu dem Schlussresultate, dass die 
Zahlungsbilanz zwischen Frankreich und Deutschland, sowohl 
soweit sie in den Wechselkursen ihren Ausdruck findet, als 
auch nach der Ausgleichung mittelst Edelmetall während unseres 
Zeitraums eine für Deutschland in demselben Maasse günstig 
war, wie wir dies auch England gegenüber constatiren können. 

Die belgische Edelmetallstatistik ist bereits mehrfach von 
uns erwähnt. Ein eigener Wechselkurs auf Brüssel wurde da- 
mals in Berlin noch nicht notirt, wir müssen also annehmen, 
dass hier der französische Wechselkurs massgebend war. 

Die Ergebnisse der belgischen Edelmetallstatistik soweit sie 
Deutschland betreffen, haben wir in Tabelle XV. zusammen- 
gestellt. Die Beträge sind im Allgemeinen unwesentlich, nur 
in den Jahren 1859—61 und 1866 finden sich bedeutende 
Summen Silbers im Export nach Deutschland aufgeführt, die 
allein die UeberbUanz Deutschlands an Silber von 100 Mil. frcs. 
zu Werthe bringen. Da in denselben Jahren auch ein starker 
Silberexport aus Frankreich nach Deutschland stattfindet, so 
wird wohl auch das Silber von Belgien dort herstammen. 

Da 100 Mill. Frs. = V2 MiU. Kgr. Silber ist, so wäre 
damit das deutsche Minus der Silberbilanz gegen Frankreich 
auch formell aufgehohen. 
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Tabelle XV. 

Edelmetall-Verkehr zwischen Belgien und Deutschland 

nach Belgischer Statistik in Frs. 



Jahrg. 


Import. 


Export. 


Differenz. 


i 1850 


34974 


__ 


+ 34974 


1851 


2850 


1,101290 


— 1,098440 


1852 


3,001026 


26316 


+ 2,974710 


1853 


230600 


562000 


— 331400 


1854 


114500 


154600 


— 40100 


1855 


82660 


23100 


-f 59560 


i 1856 


1285 


8,094450 


-8,093165 


Total 


3,467895 


9,961756 


-6,493861 





Gold. 






Silbei 




Jahrg. 


Import. 


Export. 


Differenz. 


Import. 


Export. 


Differenz. 


1857 





__ 








2,663260 


- 2,663260 


1858 


2447 


3,357284 


-3,354837 


4,363128 


— 


+ 4,363128 


1859 


7341 


212095 


— 204754 


340200 


33,876572 


- 33,536372 


1860 


— 


12235 


- 12235 


27354 


32,646358 


- 32,619004 


1861 


127244 


— 


-f 127244 


286800 


24,525782 


— 24,238982 


1862 


24472 


— 


4- 24472 


184490 


— 


+ 184490 


1863 


— 


— 





158600 


340000 


— 181400 


18^ 


2447 


— 


+ 2447 


3000 


509550 


- 506550 


Total 


163951 


3,581614 


- 3417663 


5,363572 


94,561522 


— 89,187950 



1865 Ges.-Import: 258551. Ges.-Export: 657049. Diffz. — 398498. 



1866 
1867 
1868 
1869 



294980 6,987950 
253490 

6200 
136340 



351300 
400310 



— 6,692970 
-f 253490 
-f 345100 
H- 263970 



245900 
1,006240 
1,506800 
5,099100 



15,175820 

4,276800 

600 



— 14,929920 

— 3,270560 
+ 1,506200 
4- 5,099100 



Total 130008017,130490 —5,830410 
Ges. Gold Imp. 1,464031 Exp. = 
Ges. Silber Imp. 13,221612 Exp. = 



7,858040 19,453220 - 11,595180 

10,712104 Diff. — 9,248073 
114,014742 Diff. — 100,793130 



1850- 



Total 14,685643 
•56 + 1865 3,726446 



124,726846 
10,618805 



— 110,041203 

— 6,892359 



18,412089 



135,345651 



— 116,933562 



vn. 

Wir sind somit mit der Betrachtung der Beziehungen 
zwischen Deutschland und seinen westlichen Nachbarn zu Ende 
gekommen und müssen uns nun zum Osten wenden. Damit 
aber verlassen wir den sichern Boden, der uns bisher als Haupt- 
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halt diente, die Wechselkurse die uns den Weg wiesen, können 
uns hier nicht mehr als Wegweiser dienen, denn in Oesterreich 
und Bussland (wenigstens seit 1854) herrscht Papierwährung 
und damit werden die Wechselkurse nur zu einem Messer des 
Agio's in jenen Ländern, nicht ein Ausdruck, der die wechseln- 
den Phasen der Zahlungsbilanz wiederspiegelt. 

Wir beschränken uns deshalb darauf in Tabelle XVI, die 
höchsten und niedrigsten Berliner Wechselkurse eines jeden 
Jahres auf Wien zusammen zu stellen, ohne eine tagweise Ver- 
gleichung derselben mit dem Pari durchzuführen. 
Wir fügen nur noch einige Bemerkungen bei. 
Zunächst müsste eine Vergleichung des Wechselkurses mit 
dem Metallagio Schlüsse gestatten, ob die Kurse bei Metell- 
' Währung günstig oder ungünstig gewesen wären. 

Eine derartige Zusammenstellung finden wir bei Hertzka ^) 
für den Wiener Kurs auf Hamburg und das Silberagio durch- 
geführt. 

Danach sind die Kurse fast durchgehend günstig für 
Deutschland, nur in den 4 Jahren 1850, 1861, 1868 und 69 
ungünstig. 

Hiermit stimmt überein, dass 1850 Silbersendungen von 
Hamburg nach Oesterreich erwähnt werden, 2) In den sechs- 
ziger Jahren ist es zweifellos das starke Einströmen österreichi- 
scher Effekten, das die Kurse zu Gunsten Oesterreichs beein- 
flusst. Aber obwohl auch 1862 Silbersendungen nach Oester- 
reich in den Berliner Berichten erwähnt werden, so glauben 
wir doch annehmen zu können, dass, abgesehen von Silberkäufen 
der Bank, auf die wir noch zu sprechen kommen werden, Silber 
nur zu dem Zweke nach Oesterreich ging, um von dort in der 
Gestalt der Maria-Theresia-Thaler weiter nach der Levante zu 
wandern. 

Von diesen sollen von 1784—1876 etwa 75 MilL Fl. ge- 
prägt sein. 3) Von 1857—67*) wurden allein 31,708123 fl. öster. 



Hertzka: Währung u. Handel, Wien 1876. S. 163. 
2) Asher bei Tooke II S. 776. 

«) Report, from the sei. comm. on depret of silver S. 122. 
*) Soetbeer's Denkschrift, Hirth, 1869. S. 849. 
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Tabelle XVI. 

Berliner Wechsel -Cours auf Wien 

im 20 Fl. Fuss = 2 Mm. 



Jahr- 


Cours 1 


Diffe- 




gang. 


höchster | 


niedrigster 


renz. 




1850 


I. 


91 


V« 


XI. 


69 


7r 


21»/4 




1851 


vn. 


86 


«/« 


V. 


75 


7« 


UV« 




1852 


xn. 


90 


Vb 


lU. 


81 




8V« 




1853 


V. 


94 


V. 


XU. 


85 


74 


8V, 




1854 


VIU. 


87 


Vs 


m. 


66 




21 '/2 






94V2 


(o^ 


28V, 




1855 


XU. 


92 


v« 


L 


77 


7« 


15 




1856 


IV. 


100 


V4 


I. 


90 


V« 


9'/4 




1857 


TIT. 


97 


Vt 


XU. 


91 


7i 


fi'/i* 


T«m 1. N«T. ab Pr. 100 Fl. 


1858 


X. 


100 


vi 


I. 


95 




5V, 


««tW. Tortet ISO PI ImSOFL 
Pu»fc Am 1. Not. 1001 = »8|- 




lOOVa 


77 


23V. 




1858 


Nov. u. Decbr. 
97V2 


95V4 


2'A 




1859 


T. 


97 


V. 


TV. 


60 




37 'A 


Vos 1859 ab kari Wien, 


1860 


VI. 


79 




xn. 


67 


74 


IIV« 


vorher i Honat dato. 


1861 


IX. 


74 


— 


I. 


64 


7r 


9V« 




1862 


XTT. 


86 


V« 


I. 


70 


7« 


I6V4 




1863 


IV. 


91 


74 


XI. 


78 


7r 


12Vr 




1864 


VIU. 


88 


% 


IL 


80 


Vr 


7V. 






91 V* 


6478 


26V8 




1865 


XIL1 


95 


Vr 


I. 


86 


7« 


9V4 




1866 


m. 


98 


Vr 


VI. 


68 


V« 


30 




1867 


XII. 


84 


74 


m. 


74 


74 


10 




1868 


VIII. 


89 


74 


I. 


83 


7r 


6V« 




1869 


I. 


84 


Vs 


IV. 


79 


74 


5V8 






98V8 


68V8 


30 




1860/69 


98V8 


64-78 


34 Va 




1859/6Ö 
(llJahr] 




98V8 






60 




38V, 
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W. ^) geprägt. Diese sind auch zu berücksichtigen, wenn man 
aus dem Baarvorrath der Bank und den Ausprägungen Schlüsse 
auf den Metallexport ziehen will. 2) 

Im Allgemeinen kann man annnehmen, dass das Edelmetall 
in Oesterreich aus der Circulation verschwunden war, und dass 
der üeberschuss der Ausprägungen über eine etwaige Vermeh- 
rung des Baarschatzes der Bank und anderseits die Beträge, um 
welche sich der Baarschatz etwa verminderte, ins Ausland ab- 
strömten. Hierbei wird dann Deutshland wegen seines gleich- 
artigen Münzsystems und weil es in hervorragender Weise der 
Gläubiger Oesterreichs ist, den bedeutendsten Antheil haben. 
Die eigene Produktion Oesterreichs an Edelmetall, kann uns 
hier nur wenig interessiren , da sie wohl ausschliesslich den 
Weg zur österreichischen Münze nahm. 

Die Produktion betrug jährlich im Durchschnitt^) 
1819-- 28 Gold 1,517326 fl. Süber 1,816063 fl. 
1829—38 „ 2,079000 „ „ 2,357552 „ 
1839—48 « 2,362000 „ „ 2,419787 „ 
1850-59 „ 2,277261 „ „ 2,944853 „ 
1860-69 „ca. 2,500000 „ „ ca. 3,250000 „ 

Die Ausmünzungen*) betrugen von 1841 — 49 Gold 37,8 
MiD. fl., Silber 68,9 Mill. fl. C. M. von letzteren wurden allein 
1848 und 1949 je 14,8 und 17,5 Mill fl. geprägt; die jeden- 
falls dem Baarschatz der Bank entstammten. Die österreichische 
Bank hatte sich seit 1840 einer glänzenden Entwicklung zu 
erfreuen, bis die ßevolutionsstürme zu der Suspension ihrer 
Baarzahlungen führten. 

Ihr Baarschatz betrugt) 1840 15,5 MiD. fl. und stieg bi» 
1845 auf 95,2 Mill. fl., dann sank er wieder in den folgenden 
Jahren auf 86,9 und 70,2 und 1848 auf 30,4. 

^) Bei Hertzke, W. u. Handel S. 322, sind für 1858—68 mehr als 
39 Mil. Fl. angegeben. 

2) Von jenen 31 Mil. wurden die Hälfte in den 3 Jahren 1863—65 
u. zwar zum grössten Theil in Venedig geprägt. 

3) Stat. Handbüchlein für die österreichische Monarchie I. Jahrgang, 
Wien 1861 S. 60. 

*) Hübner's Jahrbuch für Volkswirthschaft und Statistik Jahrgang III. 
S. 145. 

^) Stat. Handbüchlein I S. 88. 
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Es ist aDzunehmen, dass in dieser Zeit grosse Massen 
Edelmetalls aus dem Lande geströmt sind. Im Jahre 1850 be- 
trug der Baarschatz 32,3 MilL, 1851 42,8 Mill. 

Obwohl diese Differenz die Höhe der gleichzeitigen Aus- 
prägung (8V4 5iiU- Silber) nicht bedeutend übersteigt, so ist 
doch anzunehmen, dass die Bank diese Vermehrung durch 
Silberkäufe im Auslande bewirkte und in der That fanden wir 
ja auch in diesem Jahr Silbersendungen aus Hamburg nach 
Oesterreich erwähnt. 

In den vier folgenden Jahren steigt der Baarvorrath der 
Bank nur langsam bis Ende 1855 auf 49,4 Mill. fl., also nur 
um 6,6 Mill. fl. 

Nach Hühner^) betrugen die gleichzeitigen Ausprägungen 
96 Mill. fl. Mithin wäre in dieser Zeit ein bedeutender MetaJl- 
abfluss wahrscheinlich, der dann sicherlich Deutschland um so 
mehr zu Gute kam, da gerade während dieser Zeit, die Zahlungs- 
bilanz der Westmächte schlecht, diejenige Deutschlands hervor- 
ragend günstig war. Im Jahre 1856 begannen die bedeutenden 
Silberkäufe der Bank, ihr Baarschatz stieg Ende 1856 auf 87,2, 
Ende 1857 auf 98 Mill. fl. C. M. Ende 1858 auf 103,5 Mill. fl. 
Oest.-W. Die Wechselkurse näherten sich der Parität und es 
schien, als sollte der Papierwirthschaft ein Ende gemacht 
werden. 

Die Silberkäufe der österreichischen Bank waren ein Haupt- 
faktor für das plötzliche Steigen des Silbers im Herbst 1856, 
auf allen Hauptplätzen Europas wurden sie gleichzeitig effektuirt, 
man kam den anderen Banken zuvor, die dann unter viel un- 
günstigeren Bedingungen zu ähnlichen Operationen schritten^). 
Deutschland muss einen bedeutenden Theil dieses Silbers ge- 
liefert haben, denn man führte in Hamburg den Silbermangel 
weniger auf den Abfluss nach Osten als auf die grossen Auf- 
träge aus Wien (und Petersburg) zurück^). 

Die Vermehrung des Baarvorrathes vor 1855 — 58 beträgt 
51,6 Mill. Fl ö. W. 



Hübner V. 2. S 17 u. IV S. 151. 

2) Die Geld u. Kreditverhältnisse Oesterreich im Jahre 1856 Brockhaus. 
Uns. Zeit 1857. S. 145 ff. 

3) Geffken: Zur Bankfrage II. Hamburg 1856 S. 49. 

5 
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Die Ausweise der österreichischen Handelsstatistik geben an 
Ein- und Ausfuhr von Edelmetallen: 

Einfuhr. Ausfuhr. 

1855. 9,959196 Fl. C.-M. 3,589500 Fl. C.-M. + 6,369596 

1856. 33,971368 „ „ 3,574628 „ « + 30,096740 

1857. 34,552880 „ , 7,661500 „ „ + 26,891330 

1858. 51,181767 „ ö. W. 44,669540 „ ö. W. 4- 6,512221 

1859. 65,255455 , „ 69,130765 „ „ - 3,905310 

reduziren wir die Conventionsmünze auf österreichische Währung, 
so überwiegt 1855-58 die Einfuhr um 73,037770 Fl. Da nun 
nicht anzunehmen ist, dass die Circulation von Edelmetall sich 
in jener Zeit um über 20 Mill. Fl. vermehrt habe, so lässt sich 
das nur dadurch erklären, dass ein grosser Theil des Edelmetall- 
exports sich der amtlichen Controlle entzieht^) das tritt übrigens 
in der Folgezeit noch deutlicher hervor, wo Oesterreich oft eine 
üeberbilanz an Edelmetall aufweist, obwohl in diesem Lande 
notorisch Mangel an baaren Umlaufsmitteln vorhanden war und 
der grösste Theil seiner Ausprägungen ins Ausland wanderte. 
In den Jahren 1860 — 69 wurden an Gold: 

eingef.: Barren 25,58 ZZt. Münze 1636,91 ZZt. 

a usgef.: - 9,31 - - 1418,07 -^ 

Mithin -f f. Oestr. 16,27 ZZt, Münze 218,84 ZZt. 

Die amtliche österreichische Statistik berechnet den Zoll. 
Ztr. = 67500 Fl. demnach hätte Oesterreich 16,869925 Fl. 
XJeberschuss gehabt. 

Von 1860 — 69 ergeben sich für Silber: 

Einf.: Barren 5787 ZZt. Münze 24229,19 ZZt. 
A usf.: - 3092 - - 36751,21 - 

Mithin f. Oestr. + 5756,08 ZZt. Münze 1252-1,98 ZZt. 

Der Zollzentner 4500 Fl. ergiebt eine ünterbilanz von 
30,456550, wozu noch etwa 4V2 M. Fl. hinzuzurechnen sind, 
die im Jahre 1860 unter anderer Rubrik aufgeführt sind. 

Das Minus wird hauptsächlich durch die Jahre 1860 und 
1866 (Kriegsentschädigung!) hervorgebracht und bleibt jeden- 
falls um Vieles hinter dem wirklichen Silberabfluss zurück. 



1) Vergl. Hübner Jahrbuch VII. S. 48. 
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Der Baarvorrath der Bank sank 1859 auf 80,2 Mill. FL 
lind stieg dann bis 1865 auf 121,5, Ende 1867 stand er 108,3 
also 28 MUl. höher als 1859. 

Die Ausprägungen von Silberkurant-Münzen betrugen 1857 
bis Ende 1867 200,63204174 FL 

Die Silbercirculation im Lande war äusserst beschränkt, 
dagegen konnte man sich, wie Soetbeer sagt: in Deutschland 
bei jeder grösseren Baarzahlung durch die dabei gewöhnlich 
vorkommende Menge Stücke österreichischen Gepräges über- 
zeugen, dass das österreichische Geld zum grössten Theil nach 
Deutschland abgeflossen^). 

Nach dem Jahresbericht der Handels- und Gewerbekammern 
in Würtemberg für 1867 befanden sich z. B. bei einer Erhebung 
von 115 Kassenbeständen unter dem Silber 15 pCt. mit öster- 
Teichischer Prägung. Wenn Soetbeer von einer Circulation von 
100 Mill. Fl. österreichischer Münzen in Deutschland spricht, so 
können wir wohl den üeberschuss der Silbereinfuhr aus Oesterr* 
. reich über die Ausfuhr dorthin bedeutend höher, vielleicht etwa 
doppelt so hoch anschlagen. 

Für unseren Zweck genügt es, zu constatiren, dass die 
Zahlungsbilanz zwischen Deutschland und Oesterreich in her- 
vorragender Weise für Deutschland günstig war, weil 1) die 
Wechselkurse, soweit dies durch Vergleichung mit dem Silber- 
agio feststellbar war, fast durchgehend für Deutschland günstig 
waren, weil 2) das österreichische Edelmetall nachweislich nach 
Deutschland abfloss und weil 3) worauf wir später noch zu 
sprechen kommen werden, Deutschland gerade in dieser Zeit 
zmn Hauptgläubiger Oesterreichs wurde. 

So glauben wir auch hier zu einem befriedigenden Resultat 
gekommen zu sein, und wir wollen uns nun dem letzten unserer 
grossen Nachbarstaaten zuwenden, und die Zahlungsbilanz zwi- 
schen Deutschland und Russland soweit möglich festzustellen 
suchen. 



^) Soetbeer: Denkschrift, Hirth's Ann. 1899 S". 736. 
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vra. 

Wir haben hinsichtlich Russlands dieselben Hindernisse 
vor uns, die die Untersuchungen der österreichischen Verhält- 
nisse erschwerten, so dass nur eine Betrachtung im Grossen 
und Ganzen, nicht eine ins Specielle gehende Untersuchung 
möglich erscheint. 

Wir haben bereits wiederholt im Laufe unserer Darstellung 
auf die Handelsbeziehungen zwischen Deutschland und Russland 
Bezug genommen, wir sahen welche Vermittlerstellung Deutsch- 
land und speciell Berlin hier einnimmt, wir könnten uns jetzt 
auf die Beantwortung der Frage beschränken, wie viel Deutsch- 
land bei dieser Vermittelung für sich behielt, wenn eine solche 
Frage zu beantworten wäre. 

Wir erklärten die bedeutende Gold -Ausfuhr Deutschlands 
nach Frankreich und England durch die Massen russischen 
Goldes, welche über Berlin ihren Weg dorthin nahmen^). 

Es betrug in Russland an der europäischen Grenze: 
die Goldeinfiihr die Goldausfuhr 

1850-59 48,6 Mill. R. 101,6 Mill. R, 

1860-69 77,3 - - 196,6 - - 

mithin eine Unterbilanz von 53 resp. 119,3 Mill. Rubel = 
172,3 Mill. R. 

Lexis modificirt diese Zahlen und stellt als Resultat seiner 
Untersuchung die wahrscheinliche Goldeinfuhr für diesen Zeit- 
raum auf 160, die wahrscheinliche Goldausfuhr auf 400 Mill. 
Rubel fest, so dass sich eine Unterbilanz von 240 Mill. Rubel 
ergiebt. 

Es sind nun 1858—69 in England 6,2 Mill. £ Goldein- 
fuhr aus Russland registrirt, in Frankreich 1850 — -69 nur 
4,1 Mill. Frs. Reduciren wir die drei Münzwerthe auf Frs. 
(1 £ = 25 Frs., 4 Frs. = 1 Rubel), so bleiben ca. 1540 MiU. 
Frs. russischer Goldausfuhr übrig, die überwiegend nach Deutsch- 
land gegangen sein muss. Die Goldausfuhr [von Deutschland 
nach Frankreich betrug 325092,3 Kgr. = 975,276900 Frs. 



') Vergl. Lexis S. 164. Die sämmtlichen Zahlen über die russischen 
Edelmetall Statistik, sind diesem Aufsatz entnommen. 
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Ferner betrag die Einfuhr von Gold aus Deutschland nach 
England (wenn wir von 1850 — 56 die Hamburger Angaben 
hereinnehmen) über 6 Mill. ^ für 1850—1869, oder etwa 
165 Mill. Frs. 

Es ständen also den 1540 Mill. Einfuhr aus Russland 
1140 Mill. Ausfuhr nach Frankreich und England gegenüber. 

Wie viel von diesem üeberschuss von 400 Mill. Frs. in 
Deutschland verblieb, entzieht sich der Berechnung. 

Auf der andern Seite betrag die Goldausfuhr aus Frank- 
reich nach ßussland 1850-69 ca. 21 Mill. Frs. 

Die Beträge der direckten englischen Goldausfuhr nach 
Russland sind gering, nur in den Jahren 1862 und 63 sind 
namhafte Beträge aufgeführt, die mit den obigen 21 Mill. Frs. 
zusammenetwa 35 Mill. Rubel in der GesammtzifiFer der Ein- 
fuhr von 160 Mill. repräsentiren. 

Es betrug aber nun die Goldeinfuhr aus Frankreich nach 
Deutschland 1850-69 42910,9 Kgr. = 128,732700 Frs. und 
von England nach Deutschland 8,748410 £ = 218,710250 Frs. 
wozu noch über 10 Mill. üeberschuss der Goldbilanz zwischen 
Deutschland und Belgien hinzuzurechnen sind. Dies ergibt in 
Summa ca. 360 MiD. Frs., was also hinter dem Rest der 
rassischen Goldeinfuhr (125 Mill. Rubel) = 500 Mill. Frs. um 
140 Mill. Frs. zurückbleibt. Andererseits stehen diese 140 Mill. 
Frs. jenen 400 Mill. Frs., die von der rassischen Ausfuhr als 
Rest in Deutschland blieben gegenüber, und wenn wir diesen 
Zahlen überhaupt einen annähernden Werth beimessen können, 
80 verbliebe also noch immer für Deutschland ein Plus von 
260 Mill. Frs. Gold. Das wäre gewissermaassen, wenigstens in 
groben Zügen, eine Goldbilanz für Deutschland überhaupt, die 
aber in ihrer Bedeutung nur subsidiär ist, da das Silber ja das 
ausschliessliche Währungsmetall abgab. 

Untersuchen wir nun die Silberbilanz Russlands im Ver- 
kehr mit Europa. 

Es betrug: 

Einfuhr Ausfuhr 

1850-59 = 45,6 Mill. R. 1,4 Mill. R. 

1860-69 = 31,3 - - 10,2 - - 

Mithin ein üeberschuss für Russland von 44,2 und 21,1 
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zusammen von 65,3 Mill. R. Lexis gibt dafür die folgenden 
xnodificirten Zahlen: 

Einfuhr Ausfuhr 

1850-59 = 57 Mill. R. 32 Mill. R. 

1860—69 = 42 . - 20 - . 

Mithin eine Mehreinfuhr von 47 Mill. Rubel Silber. 
Die direkte Silberausfuhr aus Frankreich nach Russland 
betrug 1850—69 = 195492,8 Kgr. = 39,098560 Frs., diejenige 
aus England ca. 31 Mill. Frs., es bleibt demnach ein Rest von 
326 Mill. Frs., welcher zum grossen Theil aus Deutschland 
stammen soll. Da aber andererseits in Frankreich und England 
keine nennenswerthe Silbereinfuhr aus Russland registrirt ist, 
so müssen dann die 52 Mill. Rubel russischen Silberexports 
nach Deutschland gegangen sein. Danach bliebe eine Differenz 
von 118 Mill. Frs. Silber zu Gunsten Russlands eine Summe, 
die soweit sie Deutschland angeht, nicht übermässig hoch er- 
scheint und z. B. schon durch den Ueberschuss der deutschen 
Silberbilanz mit Belgien gedeckt wird. 

Es ist wohl hier in dieser Summe von 118 Mill. Frs., ein 
Theil der Bezahlung für den Goldüberschuss Deutschlands 
(260 Mill. Frs. auf Grund der obigen Rechnung) zu sehen, 
andererseits könnte sie auch mit dem Einströmen russischer 
Werthpapiere in Zusammenhang gebracht werden, die besonders 
seit den sechsziger Jahren mit immer grösserer Vorliebe vom 
deutschen Kapital gesucht wurden. Wir hätten also gegenüber 
einer TJnterbilanz an Silber eine grössere Ueberbilanz an Gold 
und da überdies Deutschland in steigendem Maasse Russlands 
Gläubiger durch den Erwerb russischer Effekten wurde, so ist 
auch hier das Schlussresultat, zu dem wir gelangen, dass die 
Zahlungsbilanz für Deutschland auchhier überwiegend günstig war. 
Die Berliner Wechselkurse auf St. Petersburg haben wir 
in derselben Weise wie die auf Wien zusammengestellt. Da 
sie nur mitttelbaren Werth besitzen, begnügten wir uns mit 
der Zusammenstellung der höchsten und niedrigsten Jahres- 
kurse in Tabelle XVII. 

In welcher Weise die Beziehungen zu Russland die son- 
stigen Handelsbeziehungen Deutschlands beeinflussten, ist theil» 
bereits. im Früheren vorgeführt, theils findet es einen passenden 
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Tabelle XVH. 

Berliner Wechsel-Coure auf Petersburg. 100 S.-R. 3 W. 



Jahrg. 






C u r s 






Differenz. 






höchster 




niedrigster 






1850 


II 


108 


1/2 


XII 


104 


Vr 


47« 


1851 


XI 


105 


V« 


II 


103 


Vr 


2 


1852 


X 


109 


V« 


I 


105 


V« 


4 


1853 


I 


108 


V« 


XII 


105 


7« 


3V4 


1854 


I 


105 


v« 


m 


92 




13V8 




109V8 


92 


17V8 


1855 


IX 


100 


V« 


XI 


96 


74 


378 


1856 


VIII 


108 




I 


99 




9 


1857 


II 


106 


— 


XII 


93 


V4 


1274 


1858 


XII 


103 


v* 


I 


95 


V4 


8 


1859 


II 


102 


v* 


V 


87 




15V4 




108 


87 


21 


1860 


XI 


99 


V4 


II 


95 


7r 


4V8 


1861 


I 


97 


V4 


XII 


92 


Vr 


4V8 


1862 


XII 


99 


74 


I 


92 


V4 


Vk 


• 1863 


IX 


104 


Vfl 


XII 


92 


Vr 


12 


1864 


I 


95 


v« 


X 


82 


V8 


1374 




104V8 


82V8 


2IV4 


1865 


m 


90 


78 


I 


85 


7r 


5 


1866 


XII 


89 




VI 


69 


7« 


1978 


1867 


VI 


93 


7h 


IV 


83 


7r 


974 


1868 


I 


93 


74 


VII 


90 


74 


3 


1869 


I 


92 


74 


XII 


81 


74 


IOV2 




9378 


6978 


24 


1850/59 


109V8 


87 


22V8 


1860/69 


104V8 


697« 


35«/'^ 


1850/69 




109V8 






697« 




39«/, 



Platz in der allgemeinen Uebersicht, mit welcher wir unsere 
Arbeit zu schliessen gedenken; wir glauben deshalb, uns 
hier mit dem oben gefundenen Schlussresultate begnügen zu 
können. 
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IX. 

Nachdem wir nun die Handelsbeziehungn Deutschlands zu 
seinen grösseren Nachbarn vorgeführt, werden wir uns noch 
mit der inneren Entwickelung unseres Vaterlandes zu be- 
schäftigen haben, so weit aus ihr Schlüsse auf seine Stellung 
im internationalen Handel hervorgehen. 

Als thatsächliche Anhaltspunkte haben wir für diesen 
Zweck: 

1) die Ausmünzungen, 

2) die Banken, 

3) den Handel mit Fonds und Effekten 
zu betrachten. 

Wir gehen zunächst zu einer Betrachtung der deutschen 
Ausprägungen über. 

Hiefür finden wir zienJich ausreichendes Material in den 
Motiven zum Deutschen Münzgesetz von 1873, wo ausführliche 
Zusammenstellungen gegeben sind, denen wir Folgendes ent- 
nehmen. 

An Goldmünzen wurden ausgeprägt: 179,545,478 Thlr. 
Davon nach 1857 als Kronen und Hamburgische Dukaten 
10,889,13072 Thlr. Eingezogen wurden bis 1857 1,439,394 
Thaler. Eingezogen seit 1857 686,175 Thk. 

In dem 15jährigen Zeitraum 1857 — 71 wurden also 10,2 
Mill. Thlr. Gold für Münzzwecke consumirt, 

Dass dies dem Bedürfniss nicht entsprach, auch nicht im 
Verhältniss zu dem Goldimport nach Deutschland stand, be- 
weist das zahlreiche Eindringen von fremden Goldmünzen in 
die. CSrculation (nach Bamberger 25 Mill. Thlr.). 

Seit 1857 wurden nur Goldkronen geprägt, vielleicht die 
rationellste, aber gewiss auch die am wenigsten praktisch be- 
währte Münze. 

Dieselbe erlangte, abgesehen von Bremen und überhaupt 
Nordwest-Deutschland, in ihrer Eigenschaft als Handelsmünze 
nirgends festen Boden. 
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Von den überhaupt geprägten 1,086,757 Stück kommen 
836,797 auf Hannover. Die Goldproduktion in Deutschland 
ist nur unbedeutend. 

Von 1850—57 beträgt sie nach Soetbeeri) 201,1 Pfd. Das 
wäre also noch nicht 100,000 Thlr. 

Für die Jahre 1858 und 59 giebt es keine Zahlen. Von 
1860—69 wurden 1278 Pfd. Gold gewonnen, deren Geldwerth 
auf 584,255 Thlr. angegeben wird.^) 

Diese Beträge sind kaum nennenswerth; wir führen sie 
nur der Vollständigkeit halber an. 

Trotzdem aber war der Gebrauch des Goldes in Deutsch- 
land nicht so ausser Uebung, wie man nach diesen Zahlen 
annehmen sollte; er hatte sich, abgesehen von der Goldwährung 
in Bremen, traditionell für manche Zahlungen erhalten, wenn 
TOch nicht überall in dem Umfange, wie in Hannover, wo eine 
förmliche Parallelwährung bestand. 

In Südwest-Deutschland war das französische Gold sehr 
stark eingedrungen, und der preussische Friedrichsd'or ver- 
kehrte hier mit gewohnheitsmässigem Ueberwerth (10 FI.). 

So erklärt es sich, dass bei der oben schon citirten Auf- 
nahme von 115 Kassen in Würtemberg 1867 neben 38,34 pCt. 
Papier 30,66 ptt. Silber und 31 ptt. Gold sich vorfand.^) 
Das Gold bestand aus 46 pCt. Napoleonsd'or, 38 pCt. Frie- 
drichsd'or, 4 pCt. Pistolen, 2 pCt. würtembergische Dukaten 
und 10 pCt. diverse Goldmünzen. 

Es muss übrigens betont werden, dass diese Zusammen- 
stellung einen Werth nur für die südwest-deutschen Grenz- 
provinzen besitzt; es ist nicht anzunehmen, dass im Grossen 
und Ganzen die Circulation in ganz Deutschland in einem 
ähnlichen Procentverhältniss stand: 

Wenden wir uns nun zu den Silberausprägungen. Die 
Gesammtsumme derselben bis 1871 beträgt: 



*) Soetbeer: Die Edelmetallproduktion in Faucher Vierteljahrsheft 1865. 
S. 11. 

^) Vierteljabrsscbrift zur Statistik des Deutschen Reichs für das Jahr 1873 
III. Heft I. Abtheilung S. 111. 

») Abgedruckt bei Soetbeer Denkschrift, Hirth 1869 S. 741. 
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648,288,530 Thlr., von dieser Summa sind eingezogen 
50,570,328 „ so dass in Circulation sein sollten 
. 597,718,202 Thlr. Hierunter ist Scheidemünze im Betrag von 
26,674,064 „ es bleibt Eurant Silbermünzen geprägt: 
571,044,138 mir Hiervon seit 1857 
235,021,102 „ (ausserdem 5.486,747 Thaler Scheide- 
münze); eingezogen sind seit 1857 
28,348,464 „ es betrug demnach der Silberbedarf 
206,672,638 Thlr. Davon fallen auf die Jahre 1870 u. 71 
(also ausserhalb unsers Zeitraums.) 
17,990,262 ^ Mithin wurden 1857—69 
188,682,376 Thlr. Silber für Münzzwecke consumirt, oder 
jährlich etwa 15 Mill. Thlr. im Durch- 
schnitt. 
Für die Zeit vor 1857 müssen wir uns darauf beschrän- 
ken, die jährlichen Prägungen in Preussen vorzuführen, von 
denen indessen nur die Ein- und Zweithalerstücke für uns 
wichtig sind. Es wurden geprägt in solchen Stücken: 



1850 


792,578 Thlr. 


1851 


1,488,799 „ 


1852 


329,580 „ 


1853 


370,886 „ 


1854 


3,818,234 „ 


1855 


9,396,387 „ 


1856 


987,310 „ 


1857 


2,138,174 „ 



Diese Zahlen entsprechen genau den von uns constatirten 
Bewegungen der Wechselkurse und der Zahlungsbilanz; genau 
markiren sich hier wie dort die Jahre 1852 — 53 und 1856 als 
ungünstig, 1854 — 55 und 1857 als günstig. In diesen Jahren 
Hess der Silberimport die Münze grössere Thätigkeit entfalten, 
in jenen war Silber für den Export gesucht, und es entzog 
sich deshalb der Ausprägung. 

Für die folgenden Jahre geben wir die Ausprägungen von 
Ein- und. Zweithalerstücken im deutschen Reich. Die sonstigen 
Ausprägungen der Kurantmünzen (Gulden etc.) erreichen keine 
namhaften Beträge; (von 1857 — 71 nur etwas über 6 Mill. Thlr.) 
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Es wurden davon geprägt: 

1858 8,060,818 Thlr. 

1859 27,101,578 „ 

1860 28,387,638 „ 

1861 26,638,896 „ 

1862 14,584,334 „ 

1863 7,009,623 „ 

1864 6,454,335 „ 

1865 6,760,569 . 

1866 29,666,527 „ 

1867 37,551,341 „ . . 

1868 8,768,103 , 

1869 6,372,918 „ 

Diese Zahlen enthalten eine neue Bestätigung der von uns 
aus den Wechselkursen und dem Edelmetallverkehr gezogenen 
Schlüsse; sie stehen in vollster Harmonie mit dem, was wir 
oben als das übereinstimmende Resultat der Wechselkurse auf 
Hamburg, London und Paris herausfanden. (Vgl. S. 19.) 

Nur die Jahre 1866 und 1867 scheinen anormal zu sein; 
aber hier sind es die Kriegsentschädigungsgelder, vielleicht 
auch die Silberkäufe der Bank, die hinreichend diese Abwei- 
chung erklären. 

Ein Blick auf die von uns zusammengestellten Tabellen 
des Edelmetallverkehrs zeigt uns bedeutenden Silberimport aus 
Frankreich und Belgien in den Jahren 1859—61 und 1866, 
während aus England vornehmlich 1866 und 67 bedeutende 
Beträge Silber zu uns kamen. 

Es sind aber wieder eben diese 5 Jahre, die grosse Münz- 
beträge aufweisen. Stellen wir für sie die Bilanz gegen Frank- 
reich, Belgien und England auf, so erhalten wir 1859 — 61 und 
1866—67 aus Frankreich 408,186 K^. Silber Mehreinfuhr für 
Deutschland, das K«. zu 60 Thlr. == 24,491,160 Thlr. 

Aus Belgien 108,594,838 Frs. 

(1 Frs. := 8 Sgr.) = 28,958623,5 Thlr. 
und ans England 1,855,677 £. 

.(l^ = 6Thl.20Sgr.= 12,371180 

in Summa also 65,820963,5 Thk. 
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Nehmen wir auf Grund der Ausprägungen derjenigen Jahre, 
in denen kein bedeutender Edelmetallimport stattfand, eine 
durchschnittliche Prägung für den Bedarf der Circulation von 
etwa 7 Mill. Thlrn. an, wozu, wie wir sehen werden, die eigene 
Produktion Deutschlands und die Einziehungen alter Münzen 
so ziemlich ausreichen, so erhalten wir in jenen 5 Jahren eine 
Mehrausprägung von ca. 105 Mill. Thlrn.; nehmen wir an, 
dass jene 65 Mill. Thlr. hierzu verwendet wurden, so verbleibt 
noch ein Rest von 40 Mill. Thlrn. für die Einfuhr aus Oester- 
reich, die, wie wir sehen, besonders nach den beiden Kriegen 
von 1859 und 1866 eine sehr starke gewesen sein muss. 

Nach dem preussischen Münzplan ^) sollten etwa Ys der 
Ausprägungen durch Einziehung alter Münzen gedeckt werden. 
Der Normalplan für die Ausmünzungen nahm seit 1859 eine 
Ausprägung von 100000 Thlr. in 2Thalerstücken, 2,500000 Thlr. 
in 1 Thalerstücke und 100000 Thlr. in Vß Thalerstücke und 
180000 Thlr in % 2 Thalerstücke, ausserdem 80000 Thlr. Silber 
Scheidemünze in Absicht, der Bedarf hierfür betrug 97818,261 Pfd. 
fein Silber, zur Einziehung gelangen sollten 558573 Thlr. Ku- 
rant = 18076,876 Pfd. und 80000 Thlr. Scheidemünze = 2016,570 
Pfd. fein Silber. 2) Der Rest, soweit er nicht durch die Marms- 
feldische Gewerkschaft geliefert wurde (das Verhältniss zu dieser 
dauerte bis 1863, im Betriebsplan für 1861 figurirt sie mit 
13800 Pfd. fein, sollte käuflich erworben werden. Bis 1858 
betrug der Münzpreis 29% Thlr. pro Pfd. fein, seitdem 29 Thlr. 
21 Sgr., seit 1864 29 Thlr. 23 Sgr.^), vom 31. März — 13. JuU 
1867 stieg er auf 29 Thlr. 25 Sgr., dann wurde er wieder auf 
29 Thlr. 231/2 Sgr. herabgesetzt.*) Nur die Mannsfeldische Ge- 
werkschaft erhielt stets 29% Thlr., hatte aber pro Pfd. fein 
16 Sgr. 1 Pf. Schlagschatz zu entrichten.^) ' 



^) Preuss. Staatsanzeiger v. 9. November 1865. Die Münze arbeitete 
nach einem Betriebsplan von 1844, der 1859 modificirt wurde. Vergleiche 
Jahrbuch der amtliehen Statistik des preuss. Staates, II. Jahrgg. S. 12. 

^) Vergl. ausser die oben citirten, Hubner: Jahrbuch VI, 2. Heft S. 182. 

^) Amtliches Jahrbuch der preuss. Statistik II, S. 12. 

*) Nach dem preuss. Staatsanzeiger. 

*) Vergl. Jahrbuch der preuss. Statistik II, S. 12. 
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Wir sagten oben, dass für die AuspräguDgen von circa 
7 Mill. Thir. neben den Einziehungen die eigene Silberproduktion 
DjButschlands so ziemlich ausreicht. 

Bei 7 Mill. Thlr, fielen nach obigen Münzplan etwa 1 V2 Mil. 
Thlr. auf Einziehungen und die Höhe von öVa Mill. Thlr. er- 
reicht die Silberproduktion Deutschlands in dieser Zeit so 
ziemlich. 

Es wurde an Silber producirt^): 



1850 Pfd. 


101448 


1860 


= 124103 


1851 , 


94921 


1861 


= 123426 


1852 „ 


92504 


1862 


= 121972 


1853 „ 


99012 


1863 


= 136513 


1854 , 


97142 


1864 


= 148679 


1855 „ 


106001 


1865 


= 146692 


1856 „ 


121779 


1866 


= 157085 


1857 „c 


.1200002) 


1867 


= 176651 


1858 „c 


.120000 


1868 


= 187118 


1859 „c 


.120000 


1869 


= 184536 


1850- 


-54 = 485027 






1855- 


-59 = 587780 






1860- 


-64 = 654693 






1865- 


-69 = 852082 








2,579482 


rrSIF 


: 77,384460 



Die Silberproduktion war demnach in erfreulicher Zunahme 
begriffen und erreichte in den sechsziger Jahren bereits einen 
Durchsckiitt von 4}/^ Mill. Thlr. jährlich. Da, wie wir nach- 
gewiesen zu haben glauben, Deutschland durch den internationalen 
Handel keinen Verlust, sondern im Gegentheil eine Vermehrung 
seines Edelmetallvorraths erhalten hat, so ist diese Summe von 
77,3 Mill. Thlr. voll und ganz in den Silberschatz Deutschlands 
übergetreten, wobei allerdings auf der andern Seite der bedeu- 
tende Verbrauch der Industrie der sich einer sichern Schätzung 
entzieht, in Abzug zu bringen wäre. 



^) Aus denselben Quellen aus denen wir die Goldproduktion entnahmen, 
siehe dort. Bei Soetbeer ist das Jahr 1862 falsch angegeben. 

2) Für die Jahre 1857—59 fehlen die Angaben einiger ZolWereinstaaten, 
da aber die Angaben, welche sich vorfanden, continuirlich gleichblieben, so 
wird die obige Schätzung hinreichend zutreffen. 
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Von hier aus wollen wir auf jene 80 entgegengesetzten Ur- 
theile über das deutsche Münzwesen unseres Abschnitts zurück- 
kommen, die wir in der Einleitung erwähnten. Dort citirten 
wir (S. 1) die Erklärung des preussischen Delegirten auf der 
Pariser Münzconferenz von 1867, wonach die Grundlage der 
Münzcirculation in Deutschland vortrefflich sei, und die Aeusse- 
rungen Bamberger's, wonach unser Geldwesen verfälscht, inner- 
lich verringert, unempfindlich und im Absterben begriffen war. 

Wie es uns scheint haben Beide gleichmässig Unrecht. 

Einerseits war die Verschiedenheit der Münzsysteme inner- 
halb Deutschlands unerträglich, und ein Beharren bei der ein- 
fachen Silberwährung gegenüber den Bedürfnissen eines sich 
immer grossartiger gestaltenden Verkehrs verfehlt und nicht 
mehr lange durchführbar, anderseits aber sind die Epitheta 
Bamberger's, trotz des gelegentlichen Rückganges des Silber- 
preises (dem zeitweise ein für Deutschland vortheilbaftes Stei- 
gen desselben g^enübersteht) , durch die Thatsachen nicht zu 
rechtfertigen. 



X. 

Wir wollen uns jetzt zu der Cirkulation von Papiergeld 
und Banknoten wenden, auch hierbei werden wir zu unter- 
suchen haben, ob der Pessimismus, der auch besonders die 
hierhergehörigen Zustände grau in grau malte, Recht hatte oder 
nicht. 

Staatspapiergeld circulirten nach Wagner^) 

In Preussen^) In ganz Deutschland 

1850 = 30,84 Mill. Thl. 53,72 Mill. Thlr. 

1869 = 20,59 „ „ 55,75 „ „ 

Der Gesammtbetrag ist sich also nominell fast gleich ge- 
blieben und deshalb ist bei den in dieser Zeit stattgehabten 
allgemeinen Fortschritten des Verkehrs eine relative Ermässi- 
gung desselben eingetreten. 



1) Zettelbankpolitik S. 189. 

') Preassen zog 1856 auf Grund eines Vertrags mit der Bank 15 Mill. 
Thlr. Papiergeld ein. 
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Dass einige kleinere Staaten ihr Papiergeldregal fibermässig 
ausbeuteten, war gewiss ein üebelstand, aber die Wirkung 
dieser Emissionen war doch nicht hoch anzuschlagen, weil sie 
absolut genommen und im Vergleich mit der Gesammtmasse 
der Cirkulationsmittel keineswegs bedeutend waren. 

Hübner ^) giebt den Betrag von Staatspapiergeld nach Ab- 
zug vorhandener Metalldeckung für 1846 auf 29,942000 Thlr., 
für 1854 auf 58,4 Mill. Thlr. an , nach ihm stieg im gleichen 
Zeitraum der Umlauf nicht gedeckter Banknoten von ca. 35 MiU. 
Thlr. auf (1854) 226 Mill. und hieraus zieht Hübner den Schluss^), 
dass Deutschland aus den neuen Goldquellen noch nichts sich 
angeeignet und die Kanäle, welche aus denselben angefüllt 
werden könnten, mit Papierumlauf angefüllt hat, ja vielleicht 
die edlen Mötalle, welche es früher besass durch diesen Papier- 
umlauf an das Ausland verloren hat. Ja er sieht sogar bei erster 
Gelegenheit ein Versinken Deutschlands in die Papiervaluta, 
als unververmeidlich an, und wenn 1854 die Kölner Handels- 
kammer aus den Wechselkursen (ganz richtig!) auf eine günstige 
Gestaltung der gesammten preussischen Handelsbilanz schliesst, 
so bemerkt er dazu, dass sei nur eine Folge davon, dass Deutsch- 
land zu arm sei, fremde Rohprodukte oder Fabrikate -zu bezie- 
hen. Und zu allen diesen, wie wir leicht nachweisen können, 
irrigen Schlüssen, kommt dieser erfahrene Statistiker nur, weil 
er Deutschland und Oesterreich zusammenfasst, hätte er beides 
getrennt, so würde er leicht eingesehen haben, dass seine Schlüsse 
wohl für Oesterreich, nicht aber für das wirthschaftlieh von 
diesem getrennte übrige Deutschland richtig waren. 

Mit den österreichisch, mit Zwangskurs ausgestatteten Bank- 
noten haben wir uns hier nicht zu beschäftigen, was aber die 
Banknotencirculation in Deutschland betriflft, so vergrösserte sie 
sich naturgemäss in den fünfziger Jahren mit der Entwicklung 
des deutschen Bankwesens überhaupt. Vornehmlich sind es die 
Jahre 1858—62, die wie auf allen Gebieten so auch hier einen 
bedeutenden Aufschwung zeigen. 



Stat. Jahrbuch II, S. 151. 
2) Ebenda S. 155. 
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Es betrag der Deutsche Notenumlauf): 





Millionen Tha 


il er 




Jahr 


überhaupt 


ungedeckt 


Jahr 


überhaupt 


ungedeckt 


1846 


6,01 


c. 1,7 


1860 


154,42 


55,50 


1851 


34,12 


1,88 


1861 


177,60 


65,90 


1852 


37,68 


4,44 


1862 


173,65 


74,60 


1853 


37,54 


8,91 


1863 


? 


? 


1854 


39,67 


0,05 


1864 


c. 176 


c. 82,7 


1855 


43,04 


10,90 


1865 


- » 191,6 


„ 106,4 


1856 


81,70 


31,25 


1866 


. 184,6 


, 81 
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237,84 


113 


Wag 


ner nennt diese Entwicklung eine gesunde, 


„die letzten 



anderthalb Jahrzehnte, fügt er hinzu, bilden eine Epoche in 
der deutschen Volkswirthschaft, welche genug Erfreuliches zeigt. 
Man denke z. B. nur an den Aufschwung des Bergbaues, der 
Eisenverarbeitung, des Eisenbahnwesens, des inneren und aus- 
wärtigen Handels u. s. w. Die Ausdehnung des Notenumlaufs 
ist eine dieser oben genannten correspondirenden mit ihnen in 
Wechselwirkung stehenden Erscheinungen. Der ungedeckte Be- 
trag derselben aber bleibt durchgehends weit zurück gegen die 
jetzt durch das Reichsbankgesetz als unbesteuerte Emission un- 
gedeckter Noten zugestandene Summe von 385 Millionen Mark. 

Auch sind es in erster Linie die grossen und soliden 
Institute, denen der Noten-Zuwachs zu Gute kommt. 

Von 1860 — 69 kamen bei einer Total -Vermehrung der 
Noten um 83 Mill. Thaler auf die Preussische Bank allein fast 
64 Mill, Thaler. 2) 

Allerdings machten sich auch hier die Auswüchse der 
Kleinstaaterei geltend, wir erinnern an die Zettelbanken der 
Duodez-Fürstenthümer und an die „wilden** Scheine mit denen 
von dorther die deutsche Cirkulation belästigt wurde. Aber 



^) Wagner: Zettel bankpolitik S. 202 vergl. auch die dortgemachten 
Bemerkungen Wagner's über die ünzuTerlässigkeit der Hubner'schen An- 
gaben über den Betrag der ungedecktea Noten. 

2; Nach Wagner's Zettelbankpolitik S. 711. 
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nacli absolutem Maassstabe gemessen, war die Bedeutung dieser 
Noten, gegenüber denjenigen der grossen Banken und nament- 
lich der Preussischen, doch eine ebenso beschränkte wie die 
des kleinstaatlichen Papiergeldes. 

In Betreff der Preussischen Bank verweisen wir auf die 
ausführlichen Tabellen bei Wagner (Zettelbankpolitik S. 711), 
aus denen sich ein Bild der sämmtlichen Geschäfte dieses 
Instituts namentlich auch der Operationen in Edelmetallen er- 
gibt. Die Zahlen weisen alle entschieden auf steigende Prospe- 
rität hin. 

Der Umsatz seit 1850 hat sich mehr als verfünffacht, das 
Verhältniss zwischen Notenumlauf und Baarvorrath ist ein an- 
gemessenes und die Schwankungen in den Beträgen des letzteren, 
entsprechen wieder augenscheinlich den von uns aufgestellten 
Ansichten über die Z'ahlungs-Bilanz. 

In den für Edelmetallimport günstigen Jahren 1858 — 61 
steigt der Baarvorrath von 34,5 auf 88,9 Mill. Thlr. in den 
vier folgenden Jahren, die theils indifferent, theils dem Export 
zuneigend waren, sank er wieder auf 59,8 Mill. Thlr. hinab, 
stieg dann 1866 und 67 in Folge bedeutender Silberkäufe und 
sank wieder 1869, wo hauptsächlich der Bedarf zur Bezahlung 
ausländischer Effekten einwirkte. 

Erinnern wir auch noch den pessimistischen Schilderungen 
gegenüber daran, wie das deutsche Bankwesen und besonders 
die preussische Bank in der Krisis von 1866 eine Feuerprobe 
glänzend bestanden hat. 

In dem Verwaltungsbericht ^) der preussischen Bank für 
1866 heisst es: „Die Lage der Bank war um so schwieriger, 
als gleichzeitig mit den enormen Ansprüchen an ihre Hülfe, 
welche die Anlagen in Wechsel und Lombardgeschäften in einer 
einzigen Woche um fast zehn Millionen in die Höhe trieb, die 
Banknoten massenhaft in die Bankkasse zurückströmten. In 
der That fand hier ein „run upon the bank" statt, dem vor 
Allem auch politische Einflüsse zu Grunde lagen. Die in Süd- 
deutschland stark cirkulirendenjpreussischen Banknoten strömten 
zurück, und von dorther war man bemüht die preussische 



^) Abgedruckt im preuss. Staatsanzeiger yoiq 28. März 1867. 

6 
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Valuta zu entwerthen. — Vielleicht wäre das auch gelungen 
— wenigstens für kurze Zeit — wenn nicht ein äusseres Er- 
eigniss Hülfe gebracht hätte. Die Berliner Börse deren Patrio- 
tismus stets soweit geht, wie ihr Interesse, trat dem nicht 
entgegen, sondern suchte sich durch englische Wechsel auf alle 
Fälle zu decken, London hob sich, wie es in den Berliner Be- 
richten heisst, in Erwartung eines unglücklichen Krieges und 
einer Entwerthung der preussichen Valuta von 6 Thlr. 20% bis 
6 Thlr. 24 Sgr.i) 

Da trat die Krisis in England ein: Auf die Nachricht von 
der Möglichkeit der Suspension der englischen Bankakte (die 
man mit einer Suspension der Baarzahlungen verwechselte 2), 
heisst es in den Berliner Berichten weiter, warf die Börse ihre 
mit London besonders stark angefüllten Portefeuilles auf den 
Markt, bewirkte dadurch ein bedeutendes Fallen der Kurse 
und machte den Versuchen die preussische Valuta 
zu entwerthen ein Ende." 

Am 12. Mai — am Tage nach dem berühmten Overend- 
Freitag der Londoner Börse, fand der grösste Rückgang aller 
Devisen statt, der innerhalb unserer Periode überhaupt zu con- 
statiren ist. Wir geben die Kurse nach unseren Aufeeichnungen 
aus dem Preussischen Statsanzeiger, von denen die Angaben 
in den Berliner Berichten nicht unerheblich abweichen. Am 
8. und 12. Mai wurden notirt: 

Amsterdam kurz 144% Thlr. und 14178, lang 143 V4 und 
139 Vs, Hamburg kurz 153 und 151% Thlr., lang löOVg und 
148V8, London (3 Monat) 6 Thlr. 22V8und 6 Thlr. 16 Vs, 
Paris (2 Monat) SO^ Vi 2 «nd TS^Vig, Wien (8 Tage) 80V8 und 
771/3, (2 Monat) 79V8 und 75V8, Frankfurt (2 Monat) 57 Thlr. 
6 Sgr. und 56 Thlr. 20 Sgr. , Petersburg kurz schwankte von 
SOVs am 1. Mai bis 7OV2 Thlr. am 19. Mai. 

Dieser Kursrückgang war lediglich eine in Folge der Nach- 



Diese Angaben sind nicht correet. Der Londoner ' Kurs (3 Monat) 
begann am 2. Januar mit 6 Tblr. 20 Va und erreichte am 10. März den 
höchsten Kurs Ton 23 Vs Sgr., er sank dann schnell wieder bis 20V2j ^^ 
14. April, stieg im Mai wieder auf 21 Vs u. erst am Wechseltage vor der 
Krisis (8. Mai) auf 22 ^a Sgr. 

2) Wagner's Zettelbankpolitik S. 369. 
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richten aus England eingetretene Panik, Nasse ^) ist deshalb im 
Irrthum, wenn er sie auf die Diskonterhöhung der preussischen 
Bank (am 11. Mai auf 9 pCt.) zurückführt. Es ist das nur 
'eine andere Folge desselben Ereignisses. 

Die Opfer, welche die preussische Bank den grossen Silber- 
anforderungen gegenüber zu bringen hatte , waren bedeutend, 
jsie bezog für 44 Mill. Thlr. Edelmetall aus dem Auslande, wo- 
von sie später im Laufe des Jahres 29,9 Mill. Thlr. wieder 
veräusserte. Sie büsste hierbei 0,47 Mill. Thlr. ein. Es ist 
anzunehmen, dass auch die übrigen deutschen Banken ähnliche 
Opfer brachten. 

Wir kommen hiemach zu dem Schluss, dass das deutsche 
Bankwesen keineswegs musterhaft, aber auch jedenfalls nicht 
so überaus schlecht organisirt war, wie oft behauptet wird. 

Einerseits traten hier gerade die Folgen der politischen 
Zersplitterung störend hervor, andererseits aber waren die wich- 
tigsten und mächtigsten Banken trefflich geleitet und allen 
billigen Anforderungen entsprechend.^) 



XI. 

Wir wollen uns nun dem Effektenverkehr zwischen Deutsch- 
land und dem Auslande zuwenden. Hier fehlt uns jedes zu- 
verlässige MateriaP) und es lässt sich nicht viel mehr als eine 
ungefähre üebersicht gewinnen. Interessant ist in dieser Be- 
ziehung das Verzeichniss der in Deutschland gehandelten Prämien- 
anlehen, welches amtlich zusammengestellt wurde*), es enthält 
80 Nummern, dabei 58 ausländische. 

Für die erste Hälfte unseres Zeitraums glauben wir einen 
beträchtlichen Besitz fremder Effekten seitens deutscher Kapita- 
listen nicht ß-nnehmen zu können. 



^) Nasse, Münzreform und die Wechselkurse bei Hirth 1875. S. 595 ff. 

*) Vergl. Wagner's hiermit übereinstimmende Darstellung in der Zettel- 
bankpolitik. 

^ Vergl. Wagner's russische Papierwährung S. 147. 

*) In den Motiven zu dem Gesetz betreffend die Inhaberpapiere mit 
Prämien. Stenographische Berichte über die Verhandlungen des deutschen 
Beichstags 1871, Bd. m (Anlagen) S. 89. 

6* 
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Erst nachdem auf die günstigen Jahre 1854—55 die fünf 
Jahre steigend günstiger Zahlungsbilanz von 1858 - 62 folgten^ 
wird das deutsche Kapital befähigt worden sein, auf dem 
Weltmarkt ausleihend aufzutreten. Wir erinnern daran, dass 
in den fünfziger Jahren noch industrielle Unternehmungen in 
Deutschland von auswärtigen Kapitalisten unternommen wur- 
den, z. B. die Gas- und Wasserleitungsanlagen in Berlin von 
englischen Gesellschaften, ein Jahrzehnt später hätte das deutsche- 
Kapital sich derartige Unternehmungen nicht entreissen lassen. 

Verfolgen wir nun die Berichte der Berliner Kaufmann- 
schaft, denen wir Kenntnisse der hier einschlägigen Verhält- 
nisse beimessen müssen, so finden wir von 1859 — 61 noch 
nichts von. auswärtigen Effekten erwähnt; von da ab aber von 
Jahr zu Jahr mehr Gewicht auf die Ausdehnung der Fonds- 
arbitrage gelegt, und sie schliesslich als allein maassgebend 
für die Gestaltung der Wechselkurse hingestellt. Indessen 
glauben wir nicht fehlzugehen, wenn wir schon vor dem Jahre 
1862 den Anfang des Ausleihens von deutschem Kapital an 
das Ausland vermuthen. 

Der Geldstand war damals überaus flüssig; 1859 wurde 
Kapital zeitweise sogar tief unter dem Bankdiskont in Wechseln 
angelegt; 1860 wird erwähnt, dass gegen Jahresschluss viele 
Contanten nach Frankreich und Amerika gingen. 

Sehr interessant ist der Bericht für 1861 ; hier heisst es : 
„Der Geldstand blieb sehr^ leicht und der Privatdiskont stets 
unter dem auf 4 pCt. festgehaltenen Banksatz (über dessen 
Höhe sich fast alle Handelskammern in diesem Jahre beklagten). 
Bedeutende inländische Kapitalien, welche während des ersten 
Halbjahres in Wechseln auf London angelegt waren, wurden 
seit der Ermässigung des Zinsfiisses der englischen Bank daran» 
zurückgezogen, und bei dem gedrückten Zustand des russischen 
Handels und dem niederliegenden Verkehr mit Amerika waren 
sehr grosse Kapitalien frei geworden, die sich hier lediglich auf 
Befriedigung der Consumtion beschränken müssen, da es an 
lebhafter und andauernder Spekulation gebrach. 

Man sieht hier deutlich die Ursachen, welche zusammen- 
wirkten, um den Boden an der Berliner Börse und bei dem 
deutschen kapitalbesitzenden Publikum für die Aufnahme so 
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bedeutender Massen fremder Creditpapiere geeignet zu macheuy 
wie sie in den Folgejahren einströmten. 

Die Verhältnisse des Jahres 1862 waren nicht weniger 
günstig. Der Berliner Bericht constatirt „Steigen aller Werthe, 
veranlasst durch die fruchtbringende Thätigkeit vieler Zweige 
des deutschen Handels und durch den grossen Geldüberfluss. 
Grosse Summen, welche sonst in dem Handel mit Amerika 
Ihätig waren, gaben der Haussespekulation eine Stütze. 

Die Einnahmen fast aller deutschen Eisenbahnen und 
Unternehmungen stiegen. Gegen die wechselnden politischen 
Verhältnisse blieb das Kapital unempfindlich; der Diskont 
blieb auf 4 pCt. stehen (worüber sich wieder viele Handels- 
kammern beklagten), an der Börse war er meist niedriger." 

An den andern Hauptbörsen Europa's war in diesem Jahr 
Geldmangel; Englands grosser Silberbedarf begann, die rus- 
sische Anleihe von 90 Mill. Rubel kam hinzu; dies wirkte 
dann auch auf Berlin ein. 

Es ist interessant, aus den Berliner Berichten die Ein- 
wirkungen kennen zu lernen, die diese internationalen Werth- 
transaktionen auf die Wechselkurse und den Bankverkehr übten ; 
«s heisst dort: „"Starkes Eindringen österreichischer Werthe 
(20,000 Stück Südbahn-Aktien) hob die österreichische Valuta 
auf 76% (sie begann mit 70^8 ™ Januar, stieg bis 86V8 ^^ 
Dezember), endlich verlautete von der grosssn russischen An- 
leihe, wodurch der Preis der russischen Valuta auf 97 V2 stieg 
(niedrigster Kurs im Januar 92V4, höchster im Dezember 97%). 

Geld wurde jetzt knapper, so dass bei der Bank mehr 
Diskonten eingingen. 

Im Januar und Februar, wo nur 3V2 und 1,3 Mill. Thlr. 
Köln-Mindener Prioritäten und 15,000 Stück österreichische 
aPrioritäten auf den Markt gekommen waren, sank das Porte- 
euille der Bank von 44,8 auf 41,5 Mill. Thlr., der Noten- 
umlauf von 100,8 auf 97,3 Mill. Thlr. 

Jetzt, wo auch noch die Convertirung der preussischen 
Staatsanlehen Geld erforderte, stieg der Wechselbestand auf 
45 Mill., der Notenumlauf auf 102 Mill. Im Juni wurde dann 
die Frage nach Zahlmitteln ziemlich dringend, da die Ein- 
zahlung für die russische Anleihe fällig war und der Woll- 
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markt Geld erheischte. Das Portefeuille stieg auf 56,9, die 
Notencirculation auf 116 Mill. Thlr., das Lombard von 5,4 auf 
7 Mill. 

„Indessen, fährt der Bericht fort, fanden russische und 
österreichische Staatspapiere fortwährend willige Nehmer, und 
unter neuem Andrängen von Zahlmitteln aus den Provinzen 
stellte sich der Diskont im Privatverkehr billiger; das Porte- 
feuille verringerte sich im August auf 53,7, die Noten auf 
108 Mill. Thlr. 

Wechsel auf Paris und London stiegen, weil sie als Zah- 
lung für die russische Anleihe gebraucht wurden. 

Auch im folgenden Jahre blieb die Entwicklung eine nicht 
weniger günstige. Die unsichere politische Lage wirkte indess 
nachtheilig auf den Börsenverkehr und veranlasste die Kapita- 
listen, eine abwartende Stellung einzunehmen. 

Die . steigenden Einnahmen der Eisenbahnen und die er- 
zielten günstigen Resultate der Bank- und Kreditinstitute würde 
die Fortsetzung der Haussebewegung sonst unterstützt haben. 
Die Folge des Zurückhaltens des Kapitals war der dauemde^ 
flüssige Geldstand, so dass die Bank den Diskont von 4pCt. 
beibehalten konnte, und nur auf 4V2pCt. stieg, während die 
englische Bank auf 8, die französische auf 7 pCt. zur Sicherung 
ihrer Baarvorräthe steigen mussten. 

Es wurden durch Gründungen grosser Aktiengesellschaften 
und Emissionen von Anlehen ausserordentliche Anforderungen 
an alle Geldmächte Europa's gestellte Berlin berücksichtigte 
von fremden Papieren namentlich russische Prioritäten und die 
österreichische 5 pCt Lottoanleihe von 1860. Aufforderungen zur 
Betheiligung an der italienischen Anleihe, der Warschau- Wiener 
Bahn und den galizischen Prioritäten blieben ohne Einfluss. Der 
Versuch der russischen Regierung der Papierwährung ein Ende 
zu machen, gab in diesem Jahre Anlass zu bedeutenden Arbi- 
trage-Spekulationen, die den Umsatz an der Berliner Börse be- 
deutend vermehrten. 

Das Jahr 1864 brachte zwar Krieg und eine Geldkrisis in 
England, aber es blieb dennoch nicht hinter seinen Vorgängern 
zurück. 

Zwar musste die preussische Bank dem Beispiel Englandl^ 
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und Frankreichs, wo der Diskont auf 9 resp. 8pCt. stieg, fol- 
gend, ihren Diskont auf 7pCt. erhöhen, indessen der Einfluss 
der Geldtheuerung war für Deutschland nicht durchgreifend, 
weil es an den Ursachen, soweit diese mit der üeberspekulation 
zusammenhingen, nicht betheiligt war. 

Die Börse war zwar in der Freiheit der Kursbewegung 
gehemmt, machte aber bald der Baisse keine Concessionen mehr 
und schloss das Jahr in ziemlich guter Haltung. 

Von fremdländischen Papieren kamen auf den Markt, die 
Silberprioritäten und Aktien der (österreichischen) Karl-Ludwigs- 
Bahn, die Prioritäten der Bahn Riga-Dünaburg, die österrei- 
chische Silberanleihe, die österreichischen 1864er Loose und die 
amerikanischen Staatspapiere. 

Auch 1865 blieb die Entwicklung gleichmässig günstig, 
nur dass über den Silberabfluss geklagt wird, den man fälsch- 
lich der ungenügenden Produktion von Wechseln im Inlande 
gegenüber der Menge von Waaren und Effekten, welche vom 
Ausland bezogen wurden zuschrieb. 

„Die Umsätze in Fonds, Aktien, sonstigen Werthpapieren 
und Wechseln haben sich in Berlin derartig gesteigert, dass 
Berlin zu den ersten Plätzen des Continents zählt. — Geld war 
für Unternehmungen aller Art, seit Anfang des Jahres ziem- 
lich flüssig, erst vom September ab musste sich der Geldmarkt 
bei uns wie in England und Frankreich Beschränkmigen auf- 
erlegen.* 

Von Einführung auswärtiger Eifekten wird nichts ausdrück- 
lich erwähnt, doch hat dieselbe jedenfalls nicht aufgehört, und 
auch im ersten Quartal 1866 hat sie noch bedeutende Dimen- 
sionen gehabt, denn es heisst darüber: ,Im ersten Quartal 
stiegen aUe Devisen, da die Börse viele Effekten, besonders 
amerikanische von auswärts aufnahm, zu deren Deckung ein 
grosser Bedarf von Wechseln sich einstellte. ** Der Krieg und die 
Geldkrisis führten dann eine Unterbrechung herbei, doch als 
beides überwimden war, gewann die Arbitrage wieder eine um 
so grössere Ausdehnung und hier zuerst ist es, wo in den Be- 
richten constatirt wird, dass der Einfluss der Arbitrage auf die 
Weckseikurse, ein weit grösserer war, als die Wirkungen der 
Handelsbilanzausgleichungen. „Der Einflass der Arbitrage be- 
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sonders in amerikanischen und italienischen Papieren, sowie 
der Auflage verschiedener Anleihen und Obligationen auf die 
Wechselkurse, war weit grösser als der Einfluss der Getreide- 
Ausfuhr aus den Ostseehäfen, obwohl Frankreich und England 
wenig, Russland reichlich ernteten. 

Im Jahre 1867 trat ein kleiner Rückschlag ein „politische 
Verwicklungen wirkten ein und vor Allem der Umstand, dass 
wie immer nach einem Kriege, das Publikum weniger Erspar- 
nisse zurücklegen konnte. Die Fabrikation stockte in vielen 
Branchen und wo sie lebendig betrieben wurde, brachte sie ge- 
ringeren Gewinn als sonst. Die Kapitalansammlung also liess 
nach, dazu kam das bedeutende Erntedeficit in den europäischen 
Ländern und die Lebensmitteltheuerung. Die Ansprüche, welche 
das In- und Ausland in Beziehung auf neue Emissionen an 
unseren Geldmarkt machten, legen Zeugniss davon ab, über welche 
Kräfte unsere Börse tfötz der oben geschilderten ungünstigen 
Verhältnisse doch noch immer zu gebieten hatte. Dieser grosse 
Einfluss so vieler neu emittirter Effekten, ist unserm Geldmarkt 
nicht in nachtheiliger Weise fühlbar geworden. Der Diskont 
der preussischen Bank war während des ganzen Jahres 4pCt 
Das Portefeuille erreichte dabei keine ausserdenkliche Höhe." 

„Der Grund lag nicht allein in der Stockung der Waaren- 
und Fabrikgeschäfte sondern auch darin, dass während des 
ganzen Jahres gute Devisen unter dem Bankdiskont an der 
Börse willige Nehmer fanden. Für die Flüssigkeit des Geldes 
spricht die leichte Plazirung der emittirten zehn Millionen 
preussischer Schatzscheine mit einem Agio." 

„Ausserdem kamen von der preussischen Anleihe von 1867 
ca. 13 Mill. Thlr. an den Markt und gingen in feste Hand über." 

Von ausländischen Staatspapieren wird folgende üebersicht 
gegeben: „Russische Fonds und besonders russische 5 pCt. 
Prämien- Anleihe waren bei fortwährender Steigerung in lebhaftem 
Verkehr; letztere sind in bedeutenden Summen nach ihrer Hei- 
math zurückgeflossen. 

In polnischen Liquidations-Pfandbriefen fand zeitweise ein 
sehr umfangreiches Geschäft statt, da sie ihrer günstigen Ver- 
losung wegen vielfach zu Kapitalsanlagen benutzt wurden* 
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Oesterreichische Staatspapiere verschwinden immer mehr, 1860er 
Loose machten als Spielpapiere eine Ausnahme. 

Oesterreich war in der glücklichen Lage, diejenigen Länder, 
die eine geringe Ernte gehabt hatten, mit Getreide versorgen 
zu können, dadurch stieg seine Kapitalskraft so, dass es grosse 
Summen seiner Schuld zurücknehmen konnte. In italienischer 
Rente war der Handel von ziemlichem Umfang. Diese Papiere 
gingen zwar weniger in feste Hände über, dienten aber in 
grossen Summen der Spekulation. 

Das Geschäft in amerikanischer 6 pCt. Anleihe hatte perio- 
disch eine grosse Ausdehnung. 

Das Kapital wandte sich ihm vorzugsweise zu. 

Eine badische Prämienanleihe von 12 Mill.Thlr. fand willige 
Abnehmer, eine rumänische aber verunglückte, obwohl sie acht 
Prozent bot. 

An Deutschen Eisenbahnaktien kamen auf den Markt 7,85 
Mill. Thlr. Am bedeutendsten war die Masse der in- und aus- 
ländischen Prioritäten, die neu eingeführt wurden. Besonders 
die russischen Prioritäten treten hier hervor, und vielleicht hängt 
damit das Zurückgehen von russischen Staatspapieren nach 
ILussland zusammen. 

Das Jahr 1868 zeigt wieder überall erfreulichen Fortschritt. 
„Der Umsatz in fremden Wechseln, heisst es in den Berliner 
Berichten, war im vergangenen Jahre ein sehr bedeutender. 

Das Waaren- und Getreidegeschält hatte hierin verhältniss- 
mässig wenig Antheil, der Hauptumsatz wurde durch das so 
bedeutende Fonds- und Arbitrage-Geschäft hervorgerufen. 

Russland negocirte fast alle seine Anlehen, die es zum Bau 
seiner Eisenbahnen bedurfte, durch unsern Platz. 

Das dafür eingezahlte Kapital bUeb hier stehen, um von 
hier aus die Zinsen der Anleihen, so wie die Materialbezüge 
zu bezahlen. 

Oesterreich, dessen Bank und dessen Banquiers früher einen 
bedeutenden Stand von Wechseln auf London hielten, sah sich 
durch den hohen Londoner und Pariser Kurs veranlasst, lieber 
preussische Diskonten zu nehmen und bediente sich haupt- 
sächlich unseres Platzes zum Umtausch. 

Durch hohe Zinsen und die niedrigen Kurse der fremden 
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Fonds angezogen, führte Deutschland grosse Summen amerika* 
nischer, türkischer und italienischer Fonds ein. 

Der Bezug dieser Werthe erforderte viele Wechsel, so dass 
im ersten Vierteljahr eine Steigerung ihres Kurses stattfand. 

Der Bedarf war so gross, dass die vom Exportgeschäft 
und von Russland gelieferte Summen gar keine Bolle dabei 
spielte. 

Unsere Wechselkurse, welche schon am 1. Januar einen 
hohen Stand hatten, erreichten eine so ansehnliche Steigerung, 
dass Thaler statt der Wechsel nach dem Ausland geschickt 
werden konnten." 

Die in diesem Jahre von der Berliner Börse aufgenommenen 
fremden Effekten werden auf höchstens 30 Mill. Thlr. veran- 
schlagt, viel ansehnlicher seien die Leistungen für Subskriptionen 
auf preussische und deutsche Fonds gewesen. 

Trotzdem war im allgemeinen das Geld sehr flüssig, der 
Bankdiskont blieb auf 4 pCt. und der Privatdiskont stets 
niedriger. 

Die Betheiligung Berlins an den Zeichnungen auf russische 
Prioritäten wird auf 10 Mill., die auf österreichische auf 3 MilL 
Thlr., die auf inländische höher als diese beiden zusammen 
geschätzt. 

Dabei fand aber das Hauptgeschäft in amerikanischen und 
italienischen Fonds statt, und fanden die Letzteren besonders 
auch Eingang beim Publikum, das überhaupt die fremden 
Werthe, wegen ihres höheren Zinsenerträgnisses bevorzugte. 

Besonders hervorheben wollen wir noch, die folgende Be- 
merkung, die für unseren Zweck um so wichtiger ist, weil sie 
uns von einem effektiven Gewinn Deutschlands berichtet, der 
durch die hier geschilderten Transactionen herbeigeführt wurde. 
Es heisst nämlich in den Berliner Berichten: „In Folge grosser 
Beziehungen von österreichischen Fonds, starker Betheiligung 
bei österreichischen Unternehmungen und Getreidesendungen von 
Ungarn, stieg die Wiener Valuta von 84 — 89^8- 

In der zweiten Jahreshälfte, als die Wiener Börse alle diese 
Papiere zu bedeutend höheren Kursen wieder aufiiahm und 
London und Paris, welche bisher die fremden Werthe nicht 
gleich günstig wie Deutschland beachtet hatten, anfingen, auch 
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* diese Papiere unserem Markt mit Nutzen abzukaufen, entledigte 
sich unser Markt und das Inland dieser Werthe. Die Folge 
hievon war, ein Rückgang der Wechselkurse etc." 

Das Jahr 1869 nahm denselben Verlauf wie die Vorjahre 
und wir könnten uns einer eingehenderen Darstellung desselben 
enthalten, wenn nicht gerade aus den Wechselkursen dieses 
Jahres Bamberger seine Schlüsse auf die schlimme Bescha£fen* 
heit der deutschen Zahlungsbilanz gezogen hätte. Hören wir, 
wie es sich damit verhält. Auf den Geldmarkt hatten die Be- 
dürfnisse des Handels, die Verhältnisse des Waaren- und Pro* 
dukten-Markts, sowie die Credit-Ansprüche der vaterländischen 
Industrie, des Staates wie der Kommunen nicht einen gleich 
umfassenden Einfluss, wie die spekulative Arbitrage mit den 
fremden Börsen — diese, weniger der Produktenhandel hat den 
Ktirs der fremden Wechsel bestimmt. 

Je nach der Nothwendigkeit, für bezogene ££fekten Deckung 
zu machen, stiegen und fielen die Weckseikurse. Der Wechsel- 
kurs auf Paris stieg im Mai in Folge der beträchtlichen Summen, 
welche dorthin remittirt werden mussten. 

Die im Jahre 1869 an der Berliner Börse neueingeführten 
ausländischen Werthe waren folgende: 

Aktien der Gesellschaft der Italienischen Tabacksregie in an- 
sehnlicher Summe. 
17,263402 Thlr. 5pCt. Prioritäten der Moskau-Smolensk-Bahn, 
8,000000 Fl. Prioritäten der Osterreichischen Südbahn-Gesell- 
schaft, 
5,000000 S.-R. Pfandbriefe des russischen Boden - Credit* 

Vereins, 
15,000000 Frs. Prämien-Anlehen der Stadt Bukarest, 
130,000000 Lire Italienische Kirchengüter-Obligationen, 
11,700000 Lire Loose der Stadt Venedig, 
ca. 30,000000 Thk. 7 VapCt. Rumänische Eisenbahn^Obligationen, 
55,555500 Frs. 6pa. Türkische Anleihe. 

Femer unbestimmte Summen, Amerikanischer 

. Prioritäten (Rockford, Alabama, Missouri, California 

u. s. w.) 

Der Bericht bemerkt hierzu: „Diese Ansprüche an den 

Geldmarkt waren demnach im vergangenen Jahr bedeutender, als 
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jemals früher. Wenn auch anzunehmen ist, dass alle diese 
Summen nicht dauernd dem Geldmarkt entzogen, sondern sehr 
bald, insoweit es sich um ausländische Effekten handelt von 
fremden Märkten, welche diese Papiere aufnehmen, ersetzt 
werden und wenn auch die Zinsen dieser Effekten Kapital- 
ansammlungen befördern, welche dem Geldmarkt wieder zu- 
fliessen, so sind doch die Ansprüche an unsern Geldmarkt so 
gestiegen, dass wir es lebhaft bedauern, dass keines der in- 
ländischen Papiere, fremden Märkten zugänglich ist, vielmehr 
für inländische Zwecke der fremde Markt ^ verschlossen bleibt, 
während umgekehrt von dem deutschen Geldmarkt Hülfe und 
Unterstützung für ausländische Unternehmungen gesucht und 
gefunden wird. 

Es muss jedenfalls dahin gestrebt werden, unsere Papiere 
marktgängig im Auslande zu machen; dass dies bisher nicht 
gelungen ist, erschwert unsere weiteren Eisenbahnbauten und 
nöthigt sie dem Kapital grössere Zugeständnisse zu machen.^ 

Bei solchen Klagen wird denn doch gar zu sehr ausser 
Acht gelassen, dass es für ein Land wünschenswerther ist, 
Gläubiger als Schuldner der anderen zu sein. 



xn. 

Wir sind damit an das Ende unserer Darstellung angelangt 
und glauben den vielverbreiteten Pessimismus widerlegt zu 
haben. Wir fanden dass Deutschlands Wechselkurse nach allen 
Seiten hin überwiegend günstig waren, dass seine Edelmetall- 
vorräthe sich vermehrten, dass seine Zahlungsbilanz günstig 
war, dass, während es selbst dem Auslande nichts schuldete, 
der wachsende Kapitalreichthum, sich durch den Ankauf fremder 
Effekten dokumentirte. Dass das nur die Folge eines gewaltigen 
Aufschwunges des Handels und der Industrie sein konnte, braucht 
nicht hinzugefügt zu werden.* 

Wir wollen zum Schlüsse noch darauf hinweisen, dass zwei 
der bedeutendsten jetzt lebenden Yolkswirthe Röscher und 
Adolph Wagner diesem Mode-Pessimismus nicht huldigen. 



Digitized by VjOOQ IC 



— 93 — 

Ersterer wies in seinen Betrachtungen über die Währungs- 
frage der Deutschen Münzreform ^) namentlich auf die Fort- 
schritte des Eisenbahnbaues und des auswärtigen Handels hin^ 
und letzterer hebt in dem bereits erwähnten Vortrage über 
unsere Münzreform ^) die günstigen Seiten der Deutschen Volks- 
wirthschaft mit grosser Energie hervor. 

Als wir diese Darstellung lasen, hatten wir unsere Unter- 
suchungen bereits beendet, sie war uns aber eine Gewähr dafür^ 
dass wir zu den richtigen Resultaten gelangt waren. 

Wenn dem aber so ist, so höre man auf, Deutschland noch 
länger als das Aschenbrödel in der Europäischen Völkerfamilie 
darzustellen, um daraus für eine volkswirthschaftliche Kirch- 
thurms-Politik Kapital zu schlagen, wie das gerade jetzt wieder 
an der Tagesordnung ist. 



1) Heft 2 der Zeit und Streitfragen Berlin 1872. S. 22. 
^ Zeit und Streitfragen Heft 95. Berlin 1877. S. 11. 
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